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Abstrakt 
 
Tato diplomová práce se zabývá komplexní analýzou společnosti ZETOR 
TRACTORS a.s. Jejím hlavním cílem a posláním je zobrazit pomocí postupů a metod 
z oblasti analýzy účetních výkazů a strategické i finanční analýzy aktuální stav podniku 
a na základě těchto analýz navrhnout některá řešení a doporučení, které by do budoucna 
mohly být námětem ke zlepšení stávajícího stavu. 
 
Abstract 
 
This diploma thesis is concerned with a comprehensive analysis of ZETOR 
TRACTORS a.s. company. The main goal and mission of the analysis is to depict an 
actual stage of the company by some procedures and methods from the financial 
statements and the strategy and financial analysis, and on the basis of these analysises 
suggest some solutions and recommendations, which could be the subject matter 
towards improvement of the current situation in the future.  
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ÚVOD 
 
 S rychlým rozvojem moderních informačních technologií, tolik 
charakteristickým pro počátek nového milénia, se stále častěji objevuje požadavek na 
schopnost pružně reagovat na rychlé změny ve společnosti. Týká se to nejen 
jednotlivců, ale také firem. Na mnoha trzích existuje značná konkurence, a tvrdý boj o 
zákazníky a podíl na trhu klade na jeho účastníky velmi velké nároky. 
 Aby firma dokázala v tomto boji obstát a prosperovala, je nutné, aby vrcholový 
management znal její silné (ale též slabé) stránky, pomocí nichž ve zmíněném 
konkurenčním boji dokáže soupeře předčít, dále aby dokonale ovládal schopnost 
flexibilně se přizpůsobovat rychlým změnám, musí umět správně komunikovat s okolím 
a zároveň musí o svém okolním prostředí vědět maximum informací, jež mu pomohou 
například při vyhodnocování rizik.  
 Pro získání takového přehledu je zapotřebí provést komplexní analýzu daného 
podniku, která obsahuje jak finanční, tak nefinanční aspekty a díky níž bude mít vedení 
společnosti klíčové informace pro strategii postupného zlepšování současného stavu. 
Důležitost rozboru a vyhodnocení síly a stability firmy nedávno ještě znásobila světová 
hospodářská krize, kvůli níž zbankrotovalo mnoho menších i středních firem v různých 
oborech podnikání a i velké silné podniky měly často zhoršené výsledky hospodaření, 
jejichž výše závisela na dopadu ekonomické krize v oborech, kde působí. 
 Jelikož mě problematika analýzy firmy zajímá, vybral jsem si ji jako téma svojí 
diplomové práce. Jejím objektem je známá brněnská společnost ZETOR TRACTORS 
a.s. Image firmy, tradice značky, poměrně bouřlivý vývoj v posledním období, 
podpořený zmíněnou ekonomickou krizí – to vše byly aspekty, díky nimž jsem se 
rozhodl pro detailnější rozbor právě této společnosti.  
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU, POSTUPY A CÍLE PRÁCE 
 
 Hlavním cílem této práce je analýza podniku ZETOR TRACTORS a.s. a 
následně seznam návrhů a doporučení, které bych firmě poskytl především na základě 
výsledků jednotlivých analýz. 
 V práci se nejdříve budu věnovat teoretickým poznatkům k dané problematice, 
které se stanou kostrou pro následující analytickou část. V rámci ní se tedy po 
představení analyzovaného podniku budu nejprve věnovat analýze účetních výkazů za 
předchozí tři účetní období.  
Následující část bude patřit strategické analýze společnosti a ta bude rozdělena 
na 4 dílčí analýzy – tedy SLEPTE, Porterův model pěti konkurenčních sil, Bostonskou 
matici a SWOT.  
V poslední podkapitole analytické části přijde na řadu finanční analýza, během 
níž postupně proberu absolutní ukazatele, poměrové ukazatele a metodou Kralickova 
quick testu získám rychlým způsobem přehled o finanční a výnosové stabilitě firmy. 
V závěrečné části diplomové práce se pokusím navrhnout taková řešení a 
doporučení, která by byla pro firmu přínosná a zároveň po zvážení realizovatelná. 
Je samozřejmé, že hlavní slovo v rámci jakýchkoli změn má vždy management 
podniku, tato práce si klade za cíl porovnání s již provedenými analýzami a případně 
naznačit určité možnosti, jak zlepšit stávající stav. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
Aby bylo možné určitým způsobem analyzovat situaci ve firmě, je zapotřebí 
nejdříve setřídit teoretické poznatky, které se při těchto analýzách využívají. Následující 
část diplomové práce tedy bude věnována uvedení a shrnutí základních principů a 
metod, které nám napomáhají zkoumat, jak si daný podnik stojí jak ve svém vnitřním 
hospodaření, tak také z vnějšího hlediska působení na trhu. Konkrétně se jedná o oblasti 
analýzy účetních výkazů, strategické a finanční analýzy. 
 
 
2.1 Analýza účetních výkazů 
 
Pod pojmem „analýza účetních výkazů“ rozumíme analýzu a vyhodnocení 
údajů, které firmy povinně souhrnně dávají k dispozici ve formě účetních výkazů. 
Účetními výkazy, ze kterých tato analýza čerpá, jsou: 
· rozvaha 
· výkaz zisku a ztráty 
· cash-flow 
 
Tuto analýzu obvykle provádí expert (hodnotitel), jenž přitom vychází ze 
znalostí účetnictví a finanční analýzy, ale také z vlastních zkušeností a praxe nejen 
v tomto oboru. Do hodnocení musí zapojit logické uvažování a musí být též schopen 
dedukce, protože na základě dílčích informací a dat získaných z účetních výkazů tyto 
údaje zobecňuje a vyhodnocuje.  
Analýza účetních výkazů se obecně snaží odpovědět na otázky, které se týkají 
stavu firmy a odpovědi na tyto otázky mohou zajímat například akciové investory, pro 
něž je podstatné, aby firma, do které vloží svůj kapitál, měla budoucnost a zároveň aby 
akcie, které kupují, nebyly až příliš drahé1. Jinými slovy nám tato analýza poskytuje 
přehled o struktuře majetku společnosti a účelnosti, s jakou se s tímto majetkem 
hospodaří. Analýza nám může přinést odpovědi například na to, jaké je množství stavu 
                                                          
1
 Akcie mohou být buďto podhodnocené nebo nadhodnocené. 
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zásob vzhledem ke spotřebě materiálu či jaký je poměr zdrojové struktury společnosti 
(vlastní kapitál vs. cizí zdroje). 
 
 
2.1.1 Rozvaha 
 
Jak již bylo uvedeno výše, rozvaha je jedním ze zdrojů analýzy účetních výkazů 
(ale taktéž i finanční analýzy).  
„Rozvaha je písemný přehled o majetku podniku a jeho zdrojích k určitému datu. 
Obvykle se sestavuje ve tvaru bilance, jejíž majetková strana se označuje „aktiva“ a 
kapitálová (zdrojová) strana „pasiva“. Konstrukce rozvahy by měla být taková, aby 
přehledně ukazovala, co podnik vlastní (tedy strukturu majetku podniku), z jakých 
zdrojů majetek pořídil (tedy strukturu kapitálu), jaká je jeho finanční situace, stupeň 
jeho zadlužení a likvidity apod. Porovnání dvou rozvah za dva po sobě jdoucí roky 
umožňuje zjistit, jak se finanční situace vyvíjí a učinit potřebná dlouhodobá i 
krátkodobá opatření k efektivnímu rozvoji podniku.“ [10] 
Při založení podniku, ale taktéž při přeměnách, se sestavuje tzv. zahajovací 
rozvaha. Další rozvahy se poté sestavují v návaznosti na dosažených výsledcích během 
daného účetního období. Tyto rozvahy, sestavované na konci účetního období (většinou 
roku, někdy ale také pololetí nebo dokonce měsíce), se nazývají běžné rozvahy. Každá 
rozvaha je sestavována k určitému dni, tzv. rozvahovému dni. Třetí formou rozvahy je 
mimořádná rozvaha, jež bývá vytvořena při zvláštních a neobyčejných příležitostech 
(rozdělení nebo sloučení podniku, či jeho likvidaci). 
Základní rovnice rozvahy (tzv. bilanční rovnice): Aktiva (A) = Pasiva (P) 
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    Aktiva           Pasiva 
 
Stálá aktiva     Vlastní kapitál 
  
Dlouhodobý hmotný majetek  Základní kapitál 
 Dlouhodobý nehmotný majetek  Kapitálové fondy 
Dlouhodobý finanční majetek  Rezervní fondy a ostatní fondy 
tvořené ze zisku 
Oběžná aktiva      Výsledek hospodaření minulých let 
  Výsledek hospodaření běž. období 
Zásoby  
 Dlouhodobé pohledávky  Cizí zdroje 
 Krátkodobé pohledávky   
 Krátkodobý finanční majetek  Rezervy 
       Dlouhodobé závazky 
Časové rozlišení     Krátkodobé závazky 
       Bankovní úvěry a výpomoci 
 Náklady příštích období      
Příjmy příštích období  Časové rozlišení 
  
 Výdaje příštích období 
 Výnosy příštích období 
 
 
Tabulka č. 1 – Struktura rozvahy 
Zdroj: www.wikipedia.cz 
 
 
2.1.2 Výkaz zisku a ztráty 
 
Výkaz zisku a ztráty (nebo také výsledovka) podává přehled o struktuře výnosů, 
nákladů a hospodářském výsledku podniku. Dle zákona o účetnictví č. 563/1991 Sb. je 
výsledovka společně s rozvahou a cash-flow povinnou součástí účetní závěrky a závisí 
mimo jiné na právní formě společnosti. 
Nyní je ještě užitečné blíže pojednat o výnosech a nákladech coby stěžejními 
složkami výkazu zisku a ztráty. Dle [10] jsou výnosy podniku „peněžní částky, které 
podnik získal z veškerých svých činností za určité účetní období (měsíc, rok) bez ohledu 
na to, zda v tomto období došlo k jejich inkasu.“ Náklady podniku pak dle stejného 
autora nazýváme „takové peněžní částky, které podnik účelně vynaložil na získání 
výnosů.“ Rozdíl mezi výnosy a náklady tvoří hospodářský výsledek podniku; jestliže 
výnosy > náklady, jedná se o zisk, pokud náklady > výnosy, mluvíme o ztrátě. 
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Výnosy jsou rozděleny na následující druhy: 
· Provozní – získají se provozně-hospodářskou činností podniku 
· Finanční – např. výnosy z finančních investic, cenných papírů, 
vkladů, půjček a účastí 
· Mimořádné – např. při mimořádné události, například prodejem 
odepsaných strojů 
 
Náklady se třídí takto: 
· Provozní – např. spotřeba materiálu a energie, osobní náklady, odpisy 
· Finanční – např. úroky a jiné finanční náklady 
· Mimořádné – např. dary či mimořádné odměny 
        
2.1.3 Cash-flow 
 
 Termín cash-flow (neboli jinak peněžní tok) znamená příjem nebo výdej 
peněžních prostředků. „Peněžní tok za určité období tedy představuje rozdíl mezi příjmy 
a výdaji peněžních prostředků za toto období.  
V podnikové praxi je peněžní tok důležitou veličinou, která vypovídá o 
schopnosti podniku generovat peníze. Schopnost přinést podniku peněžní prostředky je 
také jedním z rozhodujících kritérií při výběru a hodnocení investičních projektů. V této 
souvislosti se používají kritéria jako čistá současná hodnota, vnitřní výnosové procento 
nebo doba návratnosti.“ [22]    
 Sledování cash-flow je důležité z mnoha důvodů. Podle [10] můžeme zmínit 
třeba existenci časového nesouladu mezi hospodářskými operacemi vyvolávajícími 
náklady a jejich účetním zachycením (jako vděčný příklad tohoto jevu poslouží vznik 
mzdových nákladů a výplata mezd), dalším zmiňovaným důvodem dle stejného zdroje 
je rozdíl mezi pohybem hmotných prostředků a jejich peněžním vyjádřením (např. 
nákup stroje na úvěr) a v neposlední řadě je to užívání různých účetních metod, díky 
kterým pak figuruje věcný nesoulad mezi výnosy a příjmy, mezi náklady a výdaji a 
mezi ziskem a cash-flow. 
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2.2 Strategická analýza 
 
Strategická analýza je nástroj, který managementu firmy poskytuje důležitou 
zpětnou vazbu pro tvorbu následných strategických rozhodnutí. Analýza sestává 
z důkladného poznání jak vnějšího, tak vnitřního prostředí společnosti, se zřetelem na ty 
aspekty, které přímou měrou ovlivňují podnikovou činnost. 
 
2.2.1 SLEPTE analýza 
 
V tomto případě se jedná o analýzu změn vnějšího obecného okolí firmy, jde 
tedy o tzv. makroanalýzu. Výhodou této metody je možnost její aplikace na jakýkoli 
druh podniku, ať by se jednalo o výrobní firmu, obchodní nebo reklamní společnost či 
třeba banku. Základem pro SLEPTE analýzu je hodnocení okolního prostředí podniku 
z pěti hlavních hledisek, přičemž samotné pojmenování „SLEPTE“ vzniklo 
z počátečních písmen anglického vyjádření těchto faktorů. 
 
Jedná se o tedy následující: 
· Social aspect (sociální hledisko) 
· Legal aspect (právní a legislativní hledisko) 
· Economic aspect (ekonomické hledisko) 
· Political aspect (politické hledisko) 
· Technology aspect (technologické hledisko) 
 
V některých případech se k oněm pěti výše zmíněným faktorům přidává faktor 
ještě jeden – Ecologic aspect (ekologické hledisko).  
  
„SLEPTE analýza, nebo někdy také identicky označovaná jako PEST analýza, 
představuje komplexní pohled na prostředí státu, regionu, kraje či obce, které není 
stabilní a mění se. V rámci analýzy se nemapuje pouze současná situace, ale pozornost 
se věnuje zejména otázkám, jak se toto prostředí bude či může do budoucna vyvíjet, jaké 
změny v okolí můžeme předpokládat.  
16 
 
Analýza SLEPTE je identická s analýzou PEST pouze s tím rozdílem, že pořadí a 
počet faktorů se mění. Název PEST vznikl z prvních písmen čtyř oblastí vnějšího 
prostředí: 
· Politické a legislativní 
· Ekonomické 
· Sociální a kulturní 
· Technologické“ [24]                
 
SLEPTE analýza zkoumá podle jednotlivých faktorů následující skutečnosti: 
 
Sociální faktory: 
Velmi důležitou skupinou dat pro analýzu jsou sociální faktory. Aktuální stav ve 
společnosti totiž velmi úzce souvisí s tím, jaká je poptávka po jednotlivých produktech, 
věkové složení obyvatelstva zase dává firmám signál o tom, jaké cílové skupiny 
potenciálních zákazníků se z něj mohou ponejvíce rekrutovat, nebo naopak jaké je 
množství případných nových kvalifikovaných pracovních sil. Důkladná analýza 
veškerých detailů sociálního prostředí pak může podnikům pomoci například při 
rozhodování, na jaké trhy se soustředit, nebo rozhodnutí o optimálním objemu výroby. 
 
1. „Demografické charakteristiky 
- velikost populace 
- věková struktura 
- pracovní preference 
- geografické rozložení 
- etnické rozložení 
2. Makroekonomické charakteristiky trhu práce 
- rozdělení příjmů 
- míra zaměstnanosti / nezaměstnanosti 
3. Sociálně-kulturní aspekty 
- životní úroveň 
- rovnoprávnost pohlaví 
- rasová rovnost 
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- populační politika 
 
4. Dostupnost pracovní síly, pracovní zvyklosti 
- dostupnost potenciálních zaměstnanců s požadovanými schopnostmi a 
dovednostmi 
- existence vzdělávacích institucí schopných poskytnout potřebné vzdělání 
- diverzita pracovní síly 
- mobilita potenciálních zaměstnanců“ [24] 
 
Legislativní faktory: 
 Tyto faktory velmi významně ovlivňují možnosti firmy z právního hlediska, 
protože vytvářejí (formují) podnikatelské prostředí (například stanovení minimální 
mzdy, silniční daň atd.). Překračování (třeba i nevědomé) nebo ignorování zákonů nebo 
vyhlášek totiž může být velmi značnou černou kaňkou, se kterou se pak daná firma 
potýká ještě dlouhou dobu po ukončení právního případu, a která má i vliv na 
důvěryhodnost, jež je u takové společnosti u veřejnosti, ale také u dodavatelů, věřitelů 
či investorů na bodu mrazu a jen velmi těžko se vrací zpět. Proto by si každá firma měla 
zjistit maximální množství informací o právní úpravě podnikání a jeho vymezení a 
především pak tyto zákony respektovat a dodržovat. Všechny tyto formality obsahuje 
zákoník práce. V České republice však panuje značná právní nejistota, proto si každý 
podnik rozmýšlí, zda se vůbec pustí do soudního sporu. 
 
1. „Existence a funkčnost podstatných zákonných norem 
- obchodní právo 
- daňové zákony 
- deregulační opatření 
- legislativní opatření (distribuce, ekologická opatření, atd.) 
- právní úprava pracovních podmínek (bezpečnost práce, apod.) 
2. Nehotová legislativa 
 
3. Další faktory 
- funkčnost soudů 
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- vymahatelnost práva 
- autorská práva“ [24] 
 
Ekonomické faktory: 
 Další významnou oblastí, kterou je zapotřebí důkladně analyzovat, jsou vlivy 
makroekonomických činitelů. Tyto vlivy do značné míry predikují a ovlivňují chování 
všech tržních subjektů.  
 
1. „Základní hodnocení makroekonomické situace 
- míra inflace 
- úroková míra 
- obchodní deficit / přebytek 
- rozpočtový deficit / přebytek 
- výše HDP, HDP na 1 obyvatele a jeho vývoj 
- měnová stabilita 
- stav směnného kurzu 
 
2. Přístup k finančním zdrojům 
- náklady na místní půjčky 
- bankovní systém 
- dostupnost a formy úvěrů 
- fungování, chování a vliv burzy 
- chování věřitelů 
 
3. Daňové faktory 
- výše a vývoj daňových sazeb 
- cla a daňová zatížení 
- existence celní ochrany“ [24] 
 
Politické faktory: 
 Velice úzce souvisejí s faktory ekonomickými a legislativními. Při analýze 
politických faktorů se bere v úvahu, jaká vláda je aktuálně u moci, jak stabilní tato vláda 
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je, její pozitivní kroky ohledně podpory podnikání a další politické skutečnosti. Pro 
podnik je pak velmi důležité se všem těmto trendům dobře přizpůsobit, aby mohl 
bezproblémově fungovat dál. 
 
1. „Hodnocení politické stability 
- forma a stabilita vlády 
- klíčové orgány a úřady 
- existence a vliv politických osobností 
- politická strana u moci 
- opozice a její působení 
- občanské nepokoje 
- místní lokální konflikty 
 
2. Politicko-ekonomické faktory 
- postoj vůči privátním a zahraničním investicím 
- vztah ke státnímu průmyslu 
- postoj vůči privátnímu sektoru 
- politicko-ekonomické zdroje nestability 
- podpora mezinárodního obchodování 
 
3. Hodnocení externích vztahů 
- zahraniční konflikty 
- regionální nestabilita 
 
4. Politický vliv různých skupin“ [24]  
 
Technologické faktory: 
 „Technologické (nebo také inovační) faktory představují trendy ve výzkumu 
a vývoji, rychlost technologických změn, výrobní, dopravní, skladovací, komunikační 
a informační technologie apod. Technologické prostředí a jeho změny jsou pro podniky 
zdrojem technologického pokroku, který jim umožňuje dosahovat lepších hospodářských 
výsledků, zvyšovat konkurenční schopnost a humanizovat práci.“ [10] 
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1.  „Podpora vlády v oblasti výzkumu 
 
2. Výše výdajů na výzkum 
 
3. Nové vynálezy a objevy 
 
4. Rychlost realizace nových technologií 
 
5. Rychlost morálního zastarání 
 
6. Nové technologické aktivity 
 
7. Obecná technologická úroveň“ [24] 
      
Ekologické faktory: 
 Posledním hlediskem, které se někdy ke SLEPTE analýze zahrnuje, jsou 
ekologické faktory. Jedná se o stále častěji diskutovanou problematiku ochrany 
životního prostředí, ke kterému se ve svých programech hlásí velké množství podniků, 
jež deklarují šetrné využívání přírodních zdrojů a úplnou recyklovatelnost použitých 
výrobků. Je samozřejmě žádoucí nastolit takovou environmentální politiku, která bude 
součinná s výše uváděným trendem ochrany životního prostředí. Záleží také na 
ekonomické úrovni dané země (jiná je například v případě Německa nebo třeba Indie). 
  
 Mezi hlavní ekologické faktory můžeme zařadit například: 
· Formu poplatků 
· Pokuty 
· Emisní povolenky 
· Preference energetických zdrojů 
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2.2.2 Analýza konkurence – Porterův model pěti sil 
 
 K analýze konkurence se v praxi používá několik různých metod (jako například 
analýza strategických skupin, Gap analýza nebo benchmarking), v této práci však bude 
podrobněji nastíněna metoda modelu pěti konkurenčních sil, jejímž autorem je americký 
ekonom a jeden z předních světových odborníků v oboru konkurenční strategie Michael 
Porter. Odtud také pochází její alternativní název – Porterova analýza. Jejím úkolem je 
především vysvětlit chování konkurence prostřednictvím tržních okolností a též svoji 
pozornost zaměřuje na podmínky podnikání v daném oboru. 
  
V Porterově modelu pěti konkurenčních sil se rozlišuje 5 hlavních atributů: 
· Konkurence uvnitř oboru 
· Hrozba vstupu nových konkurentů 
· Hrozba substitučních výrobků 
· Vyjednávací síla odběratelů 
· Vyjednávací síla dodavatelů 
  
Jednotlivé atributy jsou vyvolávány různými skutečnostmi, jejich přehled 
shrnuje následující obrázek: 
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Hrozba vstupu nových konkurentů
· Vysoké náklady zákazníka na změnu 
nabízejícího
· Vysoká potřeba kapitálu
· Složitý přístup do distribučních kanálů
· Státní regulace trhu
· Vysoká loajalita zákazníků
Hrozba substitučních výrobků
· Malé náklady na změnu pro zákazníka
· Vysoká ochota zákazníků vyzkoušet nové 
produkty
Vyjednávací síla dodavatelů
· Málo (velkých) dodavatelů
· Jejich produkty nemají substituci
· Obor je pro dodavatele nedůležitý
· Produkt dodavatele je velmi důležitý pro 
stávajícího nabízejícího
· Náklady na změnu jsou pro nabízejícího vysoké
· Dodavatel může ohrozit integraci vpřed
Vyjednávací síla odběratelů
· Málo (velkých) zákazníků
· Velký podíl na celkovém obratu
· Nediferencované produkty
· Produkty nejsou pro zákazníka rozhodující
· Nízké náklady na změnu
· Zákazníci mohou hrozit zpětnou integrací
Konkurence uvnitř oboru
· Malý růst, vysoký stupeň nasycení
· Vysoký podíl fixních nákladů
· Malé rozdíly produktu
· Transparentní tržní situace
· Obdobní konkurenti
· Vysoké bariéry odchodu z trhu
 
 
Obrázek č. 1 – Porterův model pěti konkurenčních sil 
Zdroj: TOMEK G., VÁVROVÁ V. Marketing od myšlenky k realizaci. 1. vyd. Praha, 
Professional Publishing, 2007, s. 68. ISBN: 978-80-86946-45-0. 
 
Konkurence uvnitř oboru: 
  Týká se firem, které působí v rámci stejného oboru (odvětví). Tyto společnosti 
jsou vzájemnými konkurenty v tvrdém boji o přízeň stejných zákazníků a nabízejí 
identické či velmi podobné produkty, přičemž se jedná například o soutěž ve 
spolehlivosti dodávek, dosažitelnosti produktu, v nasazení prodejní ceny, v množství 
nabízených služeb, záruk, ve kvalitě výrobků a služeb apod. 
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 „Rozsah odvětvové konkurence určuje šest faktorů: 
· stupeň koncentrace podle podílu dodavatelů na trhu (malé procento firem, 
z nichž každá má velký podíl na trhu, představuje vysoký stupeň koncentrace, 
zatímco nízký stupeň je charakteristický velkým počtem firem, z nichž každá má 
malý podíl na trhu), 
· diferenciace výrobků, 
· změny velikosti trhu, 
· struktura nákladů, 
· růst výrobní kapacity, 
· práh odstoupení (jestliže je obtížné odstoupit ze smršťujícího se trhu, například 
vlivem zaměstnanců či větším tlakem konkurence).“ [11] 
 
Hrozba vstupu nových konkurentů: 
 Obecně platí, že čím více konkurence podnik má, tím více finančních prostředků 
je nucen vynakládat, aby udržel své postavení na trhu. Z toho vyplývá, že možnost 
vstupu nové konkurence na trh by měla pro stávající firmy být jakýmsi pomyslným 
varovným prstem, a proto by měly učinit vše pro to, aby byl trh pro nové zájemce 
neatraktivní (např. využití nových technologií, kterými by předčily potenciálního nové 
konkurenty). 
 „Pravděpodobnost a závažnost hrozby vstupu nových konkurentů závisí na 
existujících bariérách vstupu a na očekávané reakci dosavadních firem v odvětví na 
vstup nového rivala. Pokud jsou bariéry vstupu nízké a pravděpodobná odveta 
dosavadních konkurentů malá, hrozba vstupu nových rivalů je velmi vysoká. 
Rozhodující pro omezení ziskovosti v odvětví je ovšem samotná hrozba vstupu, nikoli to, 
zda ke vstupu nového rivala do odvětví skutečně dojde.“ [20]    
 Hrozba vstupu nových zájemců o daný trh je tím nižší, čím více zdrojů stávající 
firmy k obraně svého tržního podílu mají, dále závisí také na ostrosti reakce těchto 
firem při předchozím pokusu o průnik na trh a také na rychlosti růstu trhu – čím 
pomalejší jeho růst je, tím větší břemeno by musela nová firma při svém vstupu na trh 
s sebou nést. Hrozby vstupu jsou ovlivňovány tzv. bariérami vstupu (náročnost zřízení 
na vstupy) 
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Hrozba substitučních výrobků: 
 Substituční výrobky jsou takové produkty, které mají schopnost navzájem se 
nahradit. Rozdíl mezi substituty bývá zpravidla v odlišnosti použitých prostředků při 
uspokojování potřeb a plnění funkce. Jestliže je tato hrozba vysoká, je rentabilita 
odvětví velmi nízká.  
 „Hrozba substitučních výrobků nebo služeb je vysoká, jestliže substitut nabízí 
zákaznicky atraktivnější alternativu k produktům odvětví nebo jsou náklady uživatele 
spojené s přechodem od produktu odvětví k substitučnímu produktu nízké.“ [20] 
        
Vyjednávací síla odběratelů: 
 Čím větší zákazník (odběratel) je, tím větší má možnost a sílu ovlivnit chování a 
vyjednávací praktiky svých dodavatelů (například tlakem na výši ceny produktů nebo 
vyžadováním vyšší kvality nebo většího množství výrobků a to při stále stejné ceně). 
Vyjednávací síla se odvíjí od tržní formy, na které se pohybuje. Jde-li o monopol, má na 
něm jeden odběratel značnou moc. Jestliže se jedná o oligopol, má několik zákazníků 
určitou moc na daném trhu (to je příklad třeba oblasti ropy). V případě polypolu má 
ovšem kupující (odběratel) naprosto minimální možnosti, jak ovlivnit jednání 
s výrobcem (dodavatelem). 
 
Vyjednávací síla dodavatelů: 
 Dodavatelská síla se projevuje například při účtování vysokých cen za dodávky 
zboží, požadování zálohy, omezení kvality či služby a přesunutí nákladů na ostatní. Za 
další významné projevy silné dodavatelské pozice se považuje frekvence a výška 
dodávek, dodávání unikátních výrobků nebo ovlivňování kvality konečného produktu. 
Opět zde záleží na typu produktu nebo služby. [20] [11] 
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2.2.3 Bostonská matice 
  
 Bostonská matice je metoda používaná jako prostředek k určení obchodní pozice 
produktu či služby na daném trhu. Byla vyvinuta poradenskou společností Boston 
Consulting Group (BCG), odtud pak pochází alternativní název BCG matice. Jejím 
základem je hodnocení kvality portfolia výrobků (služeb) a to podle dvou základních 
kritérií: 
· tržní potenciál (míra růstu trhu) 
· podíl na trhu (tržní pozice) 
 
Tyto dvě dimenze se prolínají a vzniká matice, díky které je možné následně 
vyvodit, v jaké konkrétní obchodní pozici se zkoumaný produkt (služba) nachází a jaká 
je naděje jeho uchycení na trhu. 
 
HVĚZDY OTAZNÍKY
DOJNÉ KRÁVY HLADOVÍ PSI
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   Obrázek č. 2 – Bostonská matice 
Zdroj: http://www.cevelova.cz/bostonska-matice 
 
Na vertikální ose matice se nanáší přírůstek tržeb u jednotlivých produktů 
(vyjádřeno v procentech), na ose horizontální je zobrazen relativní podíl na trhu, který 
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se vyjadřuje v násobcích. Tržní potenciál je rozdělen na dvě části, přičemž 
procentuální vyjádření zde dosahuje hodnot 0 – 20. Mezníkem mezi oběma díly je 10%. 
V praxi je samozřejmě možné, že se firmy dostávají i nad hodnotu 20%. Horizontální 
osa x taktéž skrývá dvě části, které jsou rozděleny podle výše tržeb sledovaného 
produktu vůči tržbám jednoho či více konkurentů v oboru. Za nízký podíl na trhu je 
obecně považován interval hodnot mezi 0,1x – 1x, násobky 1x – 10x již spadají do 
oblasti vyššího tržního podílu. Pro ilustraci: hodnota 5x na horizontální ose vyjadřuje 
pětkrát vyšší tržby výrobku, než má konkurence. 
 
Každé ze 4 polí pak určuje strategický postup pro daný výrobek či službu. 
 
Hvězdy: 
Vyznačují se vysokým podílem na rychle se rozvíjejícím a velmi atraktivním 
trhu. Jedná se o produkty (služby) generující velké zisky, přičemž je pro udržení 
stávající pozitivní situace zapotřebí dále investovat a snažit se maximalizovat tržní 
podíl. 
 
Dojné (peněžní) krávy: 
 Tyto výrobky (služby) mají relativně vysoký tržní podíl na stagnujícím trhu. 
Jsou zdrojem značného množství finančních prostředků, na druhou stranu nízký růst 
trhu minimalizuje potřebu investic. Je proto třeba maximalizovat zisk, aby mohl být 
investován například do rozvoje. 
 
Otazníky: 
 Takové produkty (služby) se sice pohybují na trhu s vysokou atraktivitou 
(poměrně vysoký růst trhu), ovšem jejich podíl na trhu oproti výrobkům (službám) 
konkurenčních firem zaostává. Je proto potřeba zvolit vhodnou marketingovou strategii, 
jež by podpořila postupný růst jejich tržního podílu, až by se mohly dostat do oblasti 
„hvězd“. V případě, že se tak nestane a zůstanou dále v nestabilní pozici, je vhodné 
uvažovat o jejich stažení z daného trhu. 
 
Hladoví (bídní) psi: 
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 Vykazují nízký podíl na trhu s minimální atraktivitou (mírou růstu). Produkty 
(služby) na této pozici mají nízkou konkurenceschopnost, téměř žádný potenciál růstu a 
většinou ani negenerují žádný nebo jen malý zisk. Při tvorbě strategie je pak potřeba 
rozhodnout, zda daný produkt či službu nestáhnout z trhu, případně neinvestovat do 
jeho obrody s cílem vytvořit atraktivnější a tím i ziskovější výrobek (službu). [15] 
      
 
2.2.4 SWOT analýza 
 
 SWOT analýza je metodou strategické analýzy, která firmě pomáhá blíže 
rozpoznat a identifikovat její silné a slabé stránky, a také příležitosti a hrozby, které 
z tohoto firemního rozboru vyplývají. Podnik je tak lépe schopen vytvořit strategický 
plán, kterými by mohl podchytit příležitosti, jež se mu naskýtají, a zároveň čelit 
stávajícím hrozbám.  
 „Autorem analýzy SWOT je Albert Humphrey, který vedl v 60. a 70. letech 20. 
století projekt na Stanfordově univerzitě, při němž byla využita data od 500 
nejvýznamnějších amerických společností.“ [22]   
   
 SWOT analýza sestává z počátečních písmen anglického pojmenování 
jednotlivých částí: 
· Strengths (silné stránky) 
· Weaknesses (slabé stránky) 
· Opportunities (příležitosti) 
· Threats (hrozby) 
 
„Původně byla rozdělena na dvě dílčí části – SW a OT. Doporučuje se začít 
analýzou OT – analýzou příležitostí a hrozeb, které přicházejí z vnějšího prostředí 
firmy, a to jak z makroprostředí (viz SLEPT analýza), tak i mikroprostředí (zákazníci, 
dodavatelé, odběratelé, konkurence, veřejnost). Po důkladně provedené analýze OT pak 
následuje analýza SW, která se týká vnitřního prostředí firmy (cíle, systémy, procedury, 
firemní zdroje, materiální prostředí, firemní kultura, mezilidské vztahy, organizační 
struktura, kvalita managementu, atd.).“ [3]        
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Obrázek č. 3 – SWOT analýza 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Silné a slabé stránky můžeme také považovat za analýzu současného stavu, ve 
kterém se podnik nachází, příležitosti a hrozby pak vystupují jako predikce možného 
budoucího vývoje. 
Velmi významným výstupem SWOT analýzy je pak využití jejích dílčích 
aspektů při tvorbě jednotlivých strategií, přičemž by měl management firmy přihlížet 
právě k nalezeným skutečnostem ve SWOT analýze a tomu přizpůsobit firemní 
strategii. 
Aplikaci jednotlivých možných strategií s využitím SWOT analýzy ilustruje 
obrázek níže. 
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Příležitosti
Silné stránky
Hrozby
Slabé stránky
WO SO
WT ST
Vertikální integrace,
strategické aliance, apod.
Koncentrace, pronikání na trh,
rozvoj trhů, inovace, atd.
Redukce, odprodání 
části firmy, likvidace
Horizontální aliance,
strategické integrace,
apod.
  Obrázek č. 4 – Využití SWOT analýzy při koncipování strategií 
Zdroj: VEBER, J. Management: základy, prosperita, globalizace. Praha, Management 
Press, 2002, s. 430. ISBN: 80-7261-029-5. 
 
Na základě zkombinování všech čtyř aspektů SWOT analýzy je poté možné 
stanovit strategický koncept, který v sobě zahrnuje kombinaci vždy dvou jednotlivých 
částí analýzy. V zásadě existují následující 4 varianty strategií: 
· Strategie MAX-MAX => maximalizace silných stránek – maximalizace 
příležitostí 
· Strategie MIN-MAX => minimalizace slabých stránek – maximalizace 
příležitostí 
· Strategie MAX-MIN => maximalizace silných stránek – minimalizace hrozeb 
· Strategie MIN-MIN => minimalizace slabých stránek – minimalizace hrozeb 
[21] 
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Na závěr této části je zapotřebí uvést ještě hlavní výhody a nevýhody SWOT 
analýzy. 
 
Výhody: 
· Rychlost a jednoduchost 
· Relativní nenákladnost 
 
Nevýhody: 
· Možné zkreslení informací  
· Přecenění silných stránek, podcenění slabých stránek 
· Špatná identifikace příležitostí a hrozeb a jejich zhodnocení 
 
Z výše uvedeného vyplývá nutnost zapojit do realizace SWOT analýzy co 
největší počet pracovníků nejlépe napříč všech hierarchických stupňů ve firmě, aby 
došlo pokud možno k nejobjektivnějším závěrům, které se následně do analýzy zahrnou.  
 
 
2.3 Finanční analýza 
 
 Úkolem finanční analýzy je poskytnout podnikovému managementu důležité 
informace, zda správně nakládá se svými zdroji, do jaké míry je schopna dostát svým 
závazkům vůči věřitelům nebo jaký trendem se společnost vyvíjí, pakliže se srovnají 
výsledky jednotlivých dílčích analýz za několik po sobě jdoucích let. Jak bylo právě 
naznačeno, k dispozici je manažerům velké množství metod, jak jednotlivé ukazatele 
měřit. Tato problematika je značně rozsáhlá, a proto bych se v diplomové práci zaměřil 
jen na některé z nich, které podle mého názoru vystihnou ty nejpodstatnější 
charakteristiky týkající se podnikového hospodaření. Následující podkapitoly proto 
budou věnovány postupně vertikální a horizontální analýze coby absolutním 
ukazatelům, dále poměrovým ukazatelům a v poslední části finanční analýzy bude 
uveden princip tzv. rychlého testu (quick testu).   
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2.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 
 
 Při této analýze se využívá přímo dat obsažených v již výše popsaných účetních 
výkazech, tedy v rozvaze a výkazu zisku a ztráty. Vedle sledování změn absolutní 
hodnoty ukazatelů, které vykazují změny hodnot jednotlivých položek účetních výkazů 
v čase (tzv. horizontální analýza), se sledují také jejich procentuální změny (neboli 
vertikální analýza). [9]   
 
2.3.1.1  Horizontální analýza 
 
 Horizontální analýza (nebo také analýza trendů) slouží ke srovnání hodnot každé 
ze sledovaných položek účetních výkazů v několika po sobě jdoucích obdobích 
(obvykle 5 – 10 let). Tyto změny se vyjadřují jak v absolutních hodnotách pomocí 
jednoduchého odečítání, tak také pomocí vyjádření v procentech. Při analýze se zásadně 
postupuje po řádcích, odtud také název „horizontální“. 
 
2.3.1.2  Vertikální analýza 
 
 Při vertikální analýze se posuzují jednotlivé komponenty majetku a kapitálu, 
tedy tzv. struktura aktiv a struktura pasiv. Poté, co danou strukturu vytvoříme, máme 
možnost získat přehled o tom, jakými hospodářskými prostředky podnik disponuje, a 
jak byly tyto prostředky získány (zda pomocí vlastního kapitálu nebo formou půjček).  
 „Jednotlivé komponenty výkazů se vyjadřují jako procentní podíly jedné z těchto 
komponent. Pracuje se v jednotlivých letech odshora dolů, nikdy napříč jednotlivými 
roky – odtud označení vertikální procentní analýza.“ [9] 
 Pokud jde o rozvahu, zde se jako berná mince výpočtů udává hodnota celkových 
aktiv firmy, zatímco v případě výkazu zisku a ztráty je základem pro procentuální 
vyjádření komponent velikost tržeb. V obou případech se jedná o hodnotu 100%, 
přičemž se na ní jednotlivé položky podílejí různým způsobem. Vertikální analýza nám 
má dát odpověď na otázku, jakým. 
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 V obou případech – tedy jak v horizontální, tak ve vertikální analýze – se 
získaná data dále slovně interpretují. 
 
2.3.2 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Tato analýza slouží ke srovnání dvou nebo více absolutních ukazatelů a to tak, 
že se tyto dva atributy podělí. Jako zdroj těchto dat se používají opět účetní výkazy 
(rozvaha, výkaz zisku a ztráty). Mezi oběma výpočtovými prameny však panují určité 
rozdíly. Zatímco data získaná a počítaná z rozvahy mají charakter stavových veličin 
(tedy data jsou zachycena k určitému datu), údaje z výkazu zisku a ztrát popisují 
výsledky činnosti za určité časové období.  
Mezi hlavní důvody, proč se ve finanční analýze v hojné míře užívá poměrových 
ukazatelů, patří následující: 
· „Umožňují provádět analýzu časového vývoje finanční situace dané firmy (tzv. 
trendovou analýzu) 
· Jsou vhodným nástrojem prostorové (průřezové) analýzy, tj. porovnávání více 
podobných firem navzájem (komparativní analýza) 
· Mohou být používány jako vstupní údaje matematických modelů umožňujících 
popsat závislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i předvídat budoucí 
vývoj“ [9] 
 
 Poměrové ukazatele se rozdělují na následujících 7 skupin: 
1.) Ukazatele rentability 
2.) Ukazatele aktivity 
3.) Ukazatele zadluženosti 
4.) Ukazatele likvidity 
5.) Ukazatele tržní hodnoty 
6.) Ukazatele provozní (výrobní) 
7.) Ukazatele na bázi finančních fondů a cash-flow 
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2.3.2.1  Ukazatele rentability 
 
 Jedná se o poměr zisku dosaženého podnikáním s množstvím zdrojů, kterých 
bylo k dosažení tohoto zisku užito. 
 
ROI (return on investment) – ukazatel rentability vloženého kapitálu (míry zisku) 
 Tento ukazatel znázorňuje účinnost působnosti vloženého celkového kapitálu, 
aniž by tato hodnota byla závislá na zdroji financování. 
ROI =  
??????????????? ?????????????????????????????    [9] 
 
ROA (return on assets) – ukazatel rentability celkových vložených aktiv (míry 
výnosu na aktiva) 
 Jde o poměr zisku a celkových aktiv, které se vloží do podnikání, a to opět bez 
ohledu na zdroje, které tyto aktiva financují. 
ROA =  
??????????  [9] 
EBIT … provozní zisk před úroky a zdaněním 
 
ROE (return on common equity) – ukazatel rentability vlastního kapitálu (míry 
výnosu vlastního kapitálu) 
 Ukazatel rentability vlastního kapitálu nám umožňuje zjistit, jak velký výnos 
přináší vlastní kapitál investovaný do firmy a zda se jeho využívání slučuje s velikostí 
investičního rizika. 
ROE =  
??????????í?????á?  [9] 
 
ROS (return on sales) – ukazatel rentability tržeb 
 Tento ukazatel poskytuje přehled o míře tržního uznání výsledků práce firmy, 
kdy se právě ve formě tržeb vrací do podniku peníze investované do vytváření hodnot, 
s nimiž se podnik uchází o přízeň na trhu.  
ROS =  
??????ž??   [9] 
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2.3.2.2  Ukazatele aktivity 
 
 Podávají přehled o tom, jak společnost hospodaří se svými aktivy. Pokud má 
firma aktiv přebytek, vznikají také zbytečně velké náklady, které zapříčiní nižší zisk než 
za normálních okolností. V opačném případě (aktiv je méně, než je žádoucí) firma musí 
šetřit a vzdát se mnoha zajímavých podnikatelských příležitostí, které by jí mohly 
přinést značné výnosy. 
 
Vázanost celkových aktiv (total assets turnover)  
 Vyměřuje celkovou výrobní efektivnost podniku. Informuje o tom, s jakou 
intenzitou je nakládáno s aktivy s cílem dosažení tržeb. Čím je výsledná hodnota nižší, 
tím více se ukazuje schopnost firmy expandovat, aniž by zvyšovala finanční zdroje. 
Vázanost celkových aktiv =  
???????????????????????   [9] 
 
Relativní vázanost stálých aktiv (turnover of fixed assets ratio) 
 Odvozuje se z hodnoty předchozího ukazatele, tedy vázanosti celkových aktiv. 
Relativní vázanost stálých aktiv = 
?????????????????????  [9] 
 
Obrat celkových aktiv (total assets turnover ratio)  
 Tento ukazatel udává, kolikrát se aktiva obrátí během jednoho roku.  
Obrat celkových aktiv =  
???????????????????????  [9] 
 
Obrat stálých aktiv (fixed assets turnover) 
 Napomáhá managementu při rozhodování, zda pořídit nový produkční investiční 
majetek. Jeho vzorec má opačný (převrácený) tvar než je vztah relativní vázanosti 
stálých aktiv.  
Obrat stálých aktiv =  
?????????????????????   [9] 
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Obrat zásob (inventory turnover ratio) 
 Ukazatel sdělující, kolikrát je během roku každá položka zásob přeměněna 
v hotovost (tedy prodána) a znovu uskladněna. 
Obrat zásob =  
????????????????   [9] 
 
Doba obratu zásob (stock turnover ratio) 
 Udává dobu (vyjádřenou ve dnech), po kterou zásoby leží na skladě a váží na 
sebe finanční prostředky.  
Doba obratu zásob =  
???????????????? ????  [9] 
 
Doba obratu pohledávek (debtor days ratio) 
 Ukazatel vyjadřující průměrnou dobu (opět vyjádřenou ve dnech), než dojde 
k uhrazení dluhu zákazníkem, tedy jak dlouho jsou vázány finanční prostředky firmy 
v těchto pohledávkách. 
Doba obratu pohledávek =  
??????????????????????????????????????????????????? ????    [9] 
 
Doba obratu závazků (payables turnover ratio) 
 Stanovuje dobu (opět ve dnech), která uplyne od okamžiku nákupu či pořízení 
zásob (aktiv) až po zaplacení za tyto pořízené zásoby dodavatelům. Dává tedy přehled o 
platební morálce firmy vůči jejím věřitelům. 
Doba obratu závazků =  
??????????????????????????? ????   [9] 
 
 
2.3.2.3  Ukazatele zadluženosti 
 
 Ukazatele zadluženosti (nebo také finanční závislosti) přináší informace týkající 
se vztahu mezi vlastními a cizími zdroji financování. Ne vždy může být vysoká 
zadluženost vnímána negativně – pokud ovšem zároveň s ní stoupá i ziskovost a tudíž i 
tržní hodnota firmy.  
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Celková zadluženost (debt ratio) – ukazatel věřitelského rizika 
 Ukazuje na míru krytí firemního majetku cizími zdroji. Čím větší hodnotu tento 
ukazatel má, tím větší rizikovost existuje pro potenciálního věřitele, především pro 
banku. 
Celková zadluženost =  
???????????????????????  [9] 
 
Kvóta vlastního kapitálu (equity ratio) – ukazatel vybavenosti vlastním kapitálem 
 Doplňuje předchozí ukazatel. Vyjadřuje, do jaké míry je firma schopna hradit 
své závazky pomocí vlastního kapitálu, tedy nezávislost společnosti na finančních 
půjčkách. 
Kvóta vlastního kapitálu =  
???????????????????????????  [9] 
Jedná se o opak celkové zadluženosti. Součet obou těchto ukazatelů musí být 1 
(=100%). 
 
Koeficient zadluženosti (debt to equity ratio) – ukazatel míry zadluženosti 
 Porovnává hodnoty vlastního a cizího kapitálu. Tento ukazatel má obdobnou 
funkci jako ukazatel věřitelského rizika, tedy je podstatný především pro banku 
poskytující úvěr. Hodnota cizích zdrojů by neměla překročit 1,5násobek hodnoty 
vlastního kapitálu. Ideální stav je v tomto případě přirozeně vyšší číslo v položce 
vlastního kapitálu, než je hodnota cizích zdrojů. 
Koeficient zadluženosti =  
????????????????????????  [9] 
 
2.3.2.4  Ukazatele likvidity 
 
Hodnotí schopnost firmy splácet své závazky. Mají velmi úzkou spjatost 
s ukazateli zadluženosti. Poměřují finanční prostředky, kterými firma disponuje, a tudíž 
je může použít na úhradu svých závazků, s tím, co je zapotřebí zaplatit ve skutečnosti.  
 
Běžná likvidita (current ratio) – likvidita III. stupně 
Běžná likvidita (lze ji nazývat též likviditou celkovou) udává, kolikrát oběžná 
aktiva společnosti jsou schopny pokrýt krátkodobé závazky nebo jinými slovy kolikrát 
37 
 
by podnik pokryl závazky vůči svým věřitelům, jestliže by v určitém momentě oběžná 
aktiva přeměnil na hotovost. 
Běžná likvidita =  
?????????????????????????????   [9] 
Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 1,5 – 2,5. 
 
Pohotová likvidita (quick ratio) – likvidita II. stupně 
 Ukazatel pohotové likvidity napravuje zřejmou nevýhodu likvidity běžné a to 
přítomnost zásob v rámci oběžných aktiv, tudíž se v čitateli objevují pouze peněžní 
prostředky (v hotovosti a na bankovních účtech), krátkodobé cenné papíry a krátkodobé 
pohledávky. Pohotová likvidita tedy hodnotí, kolika korunami firemních pohledávek a 
hotovosti je pokryta 1 Kč firemních závazků. 
Pohotová likvidita =  
????????????????????????????????????   [9] 
Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 0,7 – 1,2. 
 
Okamžitá likvidita (cash ratio) – likvidita I. stupně 
 Okamžitá likvidita měří schopnost podniku splácet své dluhy „ihned“ – pomocí 
hotovosti, peněz na bankovních účtech, šeky, či krátkodobými cennými papíry. 
Okamžitá likvidita =  
??????????????????????????????????????????   [9] 
Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 0,2 – 0,5. 
 
2.3.3 Quick test 
 
 Quick test (neboli rychlý test) má své kořeny v roce 1990, kdy jej navrhnul 
rakouský profesor Peter Kralicek. Rychlý test je pojmenován především díky schopnosti 
rychlým a kvalitním způsobem ohodnotit analyzovanou firmu.  
 Metoda je zacílena do 4 oblastí finanční analýzy – stability, likvidity, rentability 
a hospodářského výsledku. Z každé takové oblasti byl vybrán jeden ukazatel tak, aby 
byla možnost provést vyváženou analýzu. [9]  
 Rychlý test tedy v sobě obsahuje některé z již výše zmíněných ukazatelů 
rentability a likvidity, nicméně pro znázornění úplného principu quick testu budou na 
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tomto místě uvedeny opět i tyto hodnotící ukazatele. Jedná se o takové ukazatele, které 
nepodléhají rychlým změnám.   
 
 Quick test sestává z následujících ukazatelů:  
· Kvóta vlastního kapitálu (koeficient samofinancování) 
· Doba splácení dluhu z cash-flow 
· Cash-flow v % tržeb 
· Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
 
Kvóta vlastního kapitálu (koeficient samofinancování) 
 Uvedený ukazatel hodnotí kapitálovou sílu podniku, jeho dlouhodobou finanční 
stabilitu a samostatnost. Udává, do jaké míry firma může pokrývat své potřeby a 
závazky vlastními zdroji. 
Kvóta vlastního kapitálu =  
???????????????????????????  [9] 
 
Doba splácení dluhu z cash-flow 
 Hodnotí dobu, za kterou je podnik schopen splatit své závazky vůči svým 
věřitelům. Společně s kvótou vlastního kapitálu je tento ukazatel důležitý pro posouzení 
finanční stability organizace. 
Doba splácení dluhu z CF =  
????????????????????????????????????????????????????????????????????     [9]  
Bilanční cash-flow uváděný ve jmenovateli se získá následujícím výpočtem: 
 Hospodářský výsledek za účetní období 
- daň z příjmů 
+    odpisy (hmotného a nehmotného investičního majetku) 
- saldo přechodných účtů aktiv 
+    saldo přechodných účtů pasiv 
 
Cash-flow v % tržeb 
 Je vyjádřením finanční výkonnosti firmy. Hodnota tohoto ukazatele je závislá od 
odvětví, ve kterém podnik působí. Tedy jiná bude u výrobní firmy, jiná u obchodní 
společnosti nebo služeb. 
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Cash flow v % tržeb =  
?????????????? ????  [9] 
 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
 Ukazatel, jenž obdobně jako cash-flow v procentech tržeb zobrazuje výnosnost 
společnosti vyjádřenou taktéž v procentech. 
Rentabilita celkového kapitálu =  
???????????????????????????????????? ????  [9] 
 
  
 Stupnici hodnocení výše uvedených ukazatelů quick testu shrnuje následující 
tabulka: 
 
 
Ukazatel 
 
Výborný (1) 
 
Velmi 
dobrý (2) 
 
Dobrý (3) 
 
Špatný (4) 
Ohrožen 
insolvencí 
(5) 
Kvóta VK          > 30% > 20% > 10% > 0% negativní 
Splácení CF < 3 roky < 5 let  < 12 let       > 12 let > 30 let 
CF v % 
tržeb 
> 10% > 8%  > 5%  > 0%  negativní 
ROA > 15% > 12%  > 8%  > 0%  negativní 
 
Tabulka č. 2 – Stupnice hodnocení ukazatelů quick testu 
Zdroj: SEDLÁČEK, J. Účetní data v rukou manažera. Praha, Computer Press, 2001, 
s. 126. ISBN: 80-7226-562-8. 
 
Tabulka uvádí rozpětí, do kterých jednotlivé vypočtené ukazatele mohou spadat, 
aby si udržely příslušnou známku. Každý z ukazatelů se hodnotí systémem obdobným 
tomu ve škole. Z jednotlivých známek, které obdržel každý z ukazatelů, se následně 
vypočte čistý aritmetický průměr, a tato hodnota pak slouží jako celková známka, 
kterou daná firma v rychlém testu obdrží. 
Pro lepší přehlednost a větší vypovídající hodnotu se doporučuje vypočítat také 
průměrnou známku zvlášť pro finanční stabilitu a zvlášť pro výnosovou situaci. [9] 
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Výhody quick testu: 
· Rychlost 
· Snadnost 
· Přehlednost 
· Srozumitelnost 
· Pevně daný algoritmus výpočtu 
 
Nevýhody quick testu: 
· Malý prostor pro analýzu 
· Nepočítá s náklady na vlastní kapitál 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
 
 Objektem analýzy bude brněnská společnost ZETOR TRACTORS a. s., jež je 
členem skupiny Zetor.  
 Uspořádání této kapitoly vychází z pořadí jednotlivých analýz v části předchozí, 
teoretické. Po představení a základních informacích o společnosti se zde tedy budu 
snažit pomocí analýzy účetních výkazů odkrýt jednotlivé firemní trendy, pokud se 
týká pohybu aktiv a pasiv v účetních výkazech, dále se prostřednictvím SLEPTE 
analýzy pokusím popsat postavení firmy vůči svému vnějšímu okolí, následně pomocí 
Porterova modelu zanalyzuji konkurenci firmy ZETOR TRACTORS a. s., BCG matice 
určí její obchodní pozici na trhu a na závěr strategické části přijde na řadu analýza 
SWOT, díky níž zkusím najít silné a slabé stránky podniku, jakož i jeho příležitosti a 
hrozby. Třetí, závěrečná část této kapitoly, bude věnována finanční analýze, tedy 
hodnocení absolutních a poměrových ukazatelů, včetně Kralickova quick testu.  
 
 
3.1 Představení společnosti 
 
3.1.1 Základní informace 
  
Obchodní název:  ZETOR TRACTORS a.s. 
Sídlo:   Brno-Líšeň, Trnkova 111, PSČ 628 00 
Právní forma: akciová společnost 
IČO:   269 21 782 
Datum vzniku: 8. března 2004 
Předmět podnikání:  
- výroba kolových traktorů 
- technicko-organizační činnost v oblasti požární ochrany 
- poskytování služeb v oblasti bezpečnosti a ochrany zdraví při práci 
- činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové evidence 
Předmět činnosti: 
- pronájem nemovitostí, bytů a nebytových prostor [25] 
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 Společnost ZETOR TRACTORS a.s. je členem skupiny Zetor Group. Tato 
skupina zahrnovala do nedávné doby na území České republiky celkem šest dceřiných 
společností (Zetor Trade, s.r.o.; Vývojový ústav traktorů, a.s.; ZETOR TRACTORS, 
a.s.; ZETOR P.D.C., a.s.; Zetor Kovárna, a.s.; Zetor Havlíčkův Brod, a.s.) a seskupení 
dalších šesti společností se nachází v zahraničí. Konkrétně se jedná o společnosti se 
sídlem v Polsku (Zetor Polska Sp.z.o.o.), v Německu (Zetor Deutschland GmbH), ve 
Velké Británii (Zetor UK Ltd.), v Irsku (Zetor Ireland Ltd.), ve Francii (Zetor France 
Sarl.) a v USA (Zetor NA Inc.).  
 Ke dni 1. října 2010 však došlo k fúzi obchodních společností Zetor Trade, s.r.o., 
ZETOR P.D.C., a.s. a ZETOR TRACTORS a.s., ze kterých vzešla nástupnická firma 
ZETOR TRACTORS a.s. Zbylé dvě společnosti byly bez likvidace zrušeny a vymazány 
z obchodního rejstříku.   
 
Schéma níže zpřehledňuje základní strukturu skupiny Zetor před zmiňovanou 
fúzí. 
 
Obrázek č. 5 – Struktura skupiny Zetor Group (platnost do 30. 9. 2010) 
Zdroj: www.zetor.cz 
 
 
Ve společnosti ZETOR TRACTORS a.s. v současné době pracuje 744 
zaměstnanců. Základní kapitál podniku činí od 1. října 2010 celkem 789 484 920,- 
Kč.    
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3.1.2 Historie firmy Zetor 
 
„Název Zetor vznikl prostým spojením názvu "Zet", používaného továrnou 
Zbrojovka Brno, kde byl v roce 1945 první traktor Z 25 zkonstruován a z posledních 
dvou písmen slova traktor - "or". 
 
 
Obrázek č. 6 – Zrod názvu Zetor 
Zdroj: www.zetor.cz 
 
Po úspěšném zahájení sériové výroby traktorů Z 25 v roce 1946 byla jejich 
výroba v roce 1952 převedena ze Zbrojovky Brno do výrobních hal tehdejšího 
národního podniku "Závody přesného strojírenství Brno-Líšeň", kde jsou traktory Zetor 
i přes postupné změny názvu společnosti na současný Zetor, a.s. vyráběny 
v modernizované podobě do dnešních dnů. 
Zbrojovka Brno po delimitaci výroby traktorů Zetor 25 do Líšeňského závodu 
zahájila v polovině 50. let výrobu výkonnějších traktorů s pozdějším označením Zetor 35 
Super a Zetor 50 Super. Traktory Zetor 25 byly vyráběny nepřetržitě až do roku 1961, 
kdy byla jejich výroba definitivně ukončena. Jako náhrada za tyto velice oblíbené 
traktory byla již od roku 1960 postupně zaváděna do výroby nová unifikovaná řada 
traktorů Zetor, označená jako UŘ I. První modely Zetorů používaly účinný čtyřdobý 
dieselový motor s mechanickým vstřikováním paliva. Byly považovány za velmi moderní 
a osvědčily se jako kvalitní, robustní traktory. Toto, v kombinaci s atraktivní cenou 
přispělo k jejich popularitě v mnoha zemích světa. Zvláště inovativní je u Zetoru 
hydraulický systém „Zetormatic“, který umožňuje přenést část váhy taženého nářadí, 
jako např. pluhu, na zadní nápravu traktoru a tím zlepšit trakční vlastnosti.  
Zahájením sériové výroby základních typů traktorů UŘ I - Zetor 2011, 3011 a 
4011 nastal zásadní přelom v rozvoji výroby traktorů Zetor. Vyznačovaly se především 
vysokou unifikací v jednotlivých konstrukčních skupinách, což znamenalo nejen 
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ekonomické výhody pro výrobce, ale také výhody pro uživatele z hlediska širšího použití 
jednotlivých náhradních dílů. Tato koncepce byla aplikována i u všech následných 
modernizací traktorů Zetor UŘ I i jejich modelových řad včetně traktorů vyšší výkonové 
třídy s označením Zetor UŘ II a Zetor UŘ III.  
Traktory Zetor UŘ II byly zavedeny do sériové výroby koncem roku 1968 svým 
prvním typem známým pod označením "Zetor 8011 Crystal". Tato řada traktorů Zetor 
výkonově i koncepčně odlišná od traktorů UŘ I, byla postupně doplňována dalšími typy 
a modernizacemi s označením Zetor 8045, 10011, 10045, 12011 a 12045. V roce 1981 
byla výroba traktorů Zetor UŘ II včetně zajišťování náhradních dílů převedena do 
podniku ZŤS Martin na Slovensko. Od roku 1991 zařadil Zetor do svého výrobního 
programu traktory další modernizace pod označením UŘ III. Řadu tvoří traktory s 
výkonem 70 -105 koňských sil pod označením 7520/40, 8520/40, 9520/40 a 10520/40.  
O dva roky později byla prezentována nová modernizace traktorů UŘ I pod 
označením Model 92, známý dnes též jako Zetor Major. Typové označení těchto traktorů 
je Zetor 3320/40, 4320/40, 5320/40, 6320/40 a 7320/40 v provedení turbo. V současné 
době výroba Modelu 92 stále pokračuje, ale od roku 1997, kdy byla zavedena do výroby 
nová řada UŘ I pod označením Model 97, nebo též Zetor Super pod označením 
3321/41, 4321/41, 5321/41, 6321/41 a 7321/41.  
V roce 2001 přibyla do rodiny traktorů Zetor řada pod obchodním označením 
Forterra, která představuje modernizovanou řadu UŘ III se čtyřválcovými motory, s 
typovým označením Zetor 8621/41, 9621/41 a 10621/41, a se šestiválcovým motorem 
pod označením Zetor 11641. 
Dne 29. 6. 2002 byly podepsány smlouvy mezi HTC Holding, a. s. a Českou 
konsolidační agenturou (ČKA), týkající se koupi Zetor, a. s. a společnosti Revitalizační 
traktor, s. r. o. HTC Holding, a. s. se tak s 98 % podílem stal majoritním vlastníkem 
firmy Zetor, a. s.  
V roce 2004 byla zahájena výroba nové výrobkové řady traktorů Proxima, o 2 
roky později se přidala značka Proxima Plus a od roku 2009 Zetor vyrábí řadu s 
označením Proxima Power.“ [23]                         
 
 
45 
 
3.1.3 Organizační struktura 
 
 Na obrázku níže je znázorněno základní schéma organizační struktury 
společnosti ZETOR TRACTORS a. s., přičemž se v tomto případě jedná o funkcionální 
organizační strukturu, v jejímž čele stojí výkonný ředitel, pod kterého spadají všechna 
ostatní oddělení. Jednotlivé úseky se pak ještě dále rozdělují a větví. 
 
 
 Obrázek č. 7 – Organizační struktura ZETOR TRACTORS a. s. 
Zdroj: firemní materiály 
 
 
3.1.4 Produkty 
 
 Portfolio vyráběných a nabízených produktů společnosti je rozděleno na 3 hlavní 
oblasti – traktory, motory a náhradní díly.  
 
Traktory 
· Zetor Proxima – charakteristika této řady vychází z dlouholeté vlastní 
konstrukce a výroby traktorů a vykazují maximální výkon a spolehlivost 
v nejtěžších podmínkách. 
Výkonný ředitel 
VÝZKUM A VÝVOJ
OBCHODNÍ ÚSEK ÚSEK NÁKUPU FINANČNÍ ÚSEK VÝROBNÍ ÚSEK PERSONÁLNÍ ÚSEKÚSEK KVALITY
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· Zetor Proxima Cabrio – vychází z modelové řady Proxima a je určena 
zejména pro provoz v tropických podmínkách. 
· Zetor Proxima Plus – modely tohoto označení v sobě zahrnují celou řadu 
inovací, které ještě více demonstrují možnosti jejich víceúčelového použití. 
Jde o traktory střední výkonové kategorie a jejich přednostmi jsou 
jednoduchá obsluha, vysoká životnost, nízké provozní náklady a 
univerzálnost. Jsou totiž vhodné jak pro rostlinnou, tak i pro živočišnou 
výrobu.  
· Zetor Proxima Power – taktéž patří do střední výkonové kategorie traktorů a 
plně splňují vzrůstající potřeby a nároky zákazníků na univerzálnost, 
bezpečnost, komfortnost a taktéž produktivitu. Traktory této řady jsou 
vybaveny novým typem převodovky umožňující elektrohydraulické řazení 
pod zatížením, což umožňuje ovládat traktor bez používání pedálu spojky. 
· Zetor Forterra – jedná se o nejvýkonnější z uvedených modelových řad, mezi 
její specifika patří robustní motory a velmi dobré parametry kroutícího 
momentu. Traktory Forterra mají s řadou Proxima společný nový design 
bezpečnostní kabiny. 
 
Kromě výše uvedených modelů společnost dále vyrábí a prodává traktory 
s motory splňujícími emisní limity Tier II, které jsou díky jednoduché konstrukci, 
údržbě a nízkým nákladům na provoz primárně určeny pro trhy rozvíjejících se 
ekonomik Asie, Středního Východu a Afriky.  
Společnost rovněž dodává svým zákazníkům traktorové komponenty respektive 
celky. 
 
Motory 
 Motory Zetor spolehlivě pracují v traktorech, vysokozdvižných vozících, 
nakladačích, stavebních a silničních strojích, kompresorech, mobilních svářecích 
soupravách, elektrocentrálách a čerpacích agregátech. Společnost dodává motory 
vybavené podle přání zákazníka od motoru bez příslušenství až po motory s kompletní 
výbavou.  
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Motory Zetor jsou přeplňované, čtyřtaktní, řadové, vertikální, vznětové motory, 
vyhovující přísným ekologickým požadavkům. Všechny motory splňují emisní limity 
Tier III. Jsou vodou chlazené s přímým vstřikem paliva. [23]          
 
Náhradní díly 
 Společnost v České republice zajišťuje prodej originálních náhradních dílů pro 
záruční i pozáruční potřebu výrobků prostřednictvím společné prodejní sítě smluvních 
zástupců. Do zahraničí jsou náhradní díly distribuovány prostřednictvím společné sítě 
výhradních zástupců (dealerů). Kromě standardních dodávek ZETOR TRACTORS a.s. 
zajišťuje také urgentní dodávky s doručením do 1 – 2 dnů prostřednictvím kurýrních 
služeb, a to do celého světa. V oblasti náhradních dílů a servisu firma poskytuje také 
rozsáhlou poradenskou a marketingovou službu. 
 Přehled nejpoužívanějších a nejprodávanějších sad náhradních dílů poskytuje 
katalog, který podnik vydává. Katalog je však v současnosti k dispozici pouze 
smluvním partnerům společnosti. [23]     
 
 Společnost ZETOR TRACTORS a.s. je držitelem certifikátu ISO 9001:2008 pro 
činnosti návrhu, vývoje a výroby traktorů, motorů a náhradních dílů. 
 
3.1.5 Dodavatelé a odběratelé 
 
 Hlavní dodavatelé ZETOR TRACTORS a.s. jsou společnosti: 
· ZETOR KOVÁRNA, s.r.o. (dodávky výkovků) 
· Zetor Havlíčkův Brod, a.s. (dodávky náhradních dílů) 
· MITAS a.s. (dodávky pneumatik) 
· Heunisch a.s. (dodávky odlitků) 
· Carraro s.p.a. (dodávky náprav) 
 
Mezi hlavní odběratele patří především zahraniční dceřiné společnosti (viz výše 
podkapitola Představení společnosti), které přinášejí cca 60-70% tržeb.  
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Největšími trhy, na kterých společnost ZETOR TRACTORS a.s. již působí, byly 
v roce 2010 Česká republika, Slovensko, Polsko, Nizozemsko, Skandinávie a Brazílie, 
kde došlo k dvojnásobnému zvýšení prodeje než v předchozích letech. 
Novými trhy, kam se snaží firma pronikat, jsou například Makedonie, Litva, 
Srbsko, Gruzie, Turecko, Alžírsko, JAR či Irák (zde jezdí až 60 000 ks traktorů značky 
Zetor). 
 
ZETOR TRACTORS a.s. rovněž dlouhodobě spolupracuje se společností 
MITRENGA a.s., jež reprezentuje značku Zetor v regionech Moravy a poskytuje různé 
služby pro zájemce i uživatele techniky této značky. MITRENGA a.s. zajišťuje prodej 
traktorů a náhradních dílů, servis, financování, školení atd. 
 
 
3.1.6 Propagace 
 
 Chloubou propagační činnosti společnosti ZETOR TRACTORS a.s. je 
v současné době tzv. roadshow u příležitosti 65. výročí značky Zetor, oficiálně nazvaná 
„ZETOR 65 TRACTOR SHOW“. 
 V rámci této akce je v plánu návštěva celkem 43 lokalit v České republice, 
Slovensku, Maďarsku a Polsku. Na každé z této zastávek proběhne prezentace 
produktů, příslušenství a historie značky Zetor, stejně jako prezentace obchodních 
partnerů společnosti. 
 
 
3.1.7 Životní prostředí 
 
 Skupina Zetor si je plně vědoma důležitosti ochrany životního prostředí a 
ohleduplnosti chování k němu, a proto i konstrukce a vývoj jednotlivých produktů jsou 
zaměřeny na splnění veškerých stále se zpřísňujících emisních limitů výfukových plynů. 
Také výroba a následný provoz u zákazníků jsou cíleně zaměřeny na šetrné zacházení 
s životním prostředím.   
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3.2 Analýza účetních výkazů 
  
 Nyní se zaměřím na rozbor jednotlivých účetních výkazů, který má za cíl podat 
základní informace a přehled o položkách obsažených v analyzovaných účetních 
výkazech. Pro analýzu použiji povinné účetní výkazy v plném rozsahu (rozvaha a výkaz 
zisku a ztráty) společnosti ZETOR TRACTORS a. s., sestavené ke dni 31. 12. 2010. 
Z této skutečnosti lze odvodit fakt, že sledovaný podnik se ze zákona podrobuje auditu. 
 
3.2.1 Analýza rozvahy 
 
Aktiva 
Nejprve se budu věnovat rozboru aktiv. Z té vyplývá, že hodnota položky 
„Aktiva celkem“ je v hrubé hodnotě ve výši 2,7 mld. Kč, tudíž se potvrzuje, že se 
v českých podmínkách jedná o velkou firmu. 
Hodnota aktiv netto se v běžném období zvedla oproti období minulému o 472 
mil. Kč (cca 22%), což je dokladem toho, že společnost zvýšila svoji hodnotu. 
 
Stálá aktiva 
Netto hodnota stálých aktiv (tedy dlouhodobého majetku) se zvýšila o cca 100 
mil. Kč, to vypovídá o tom, že společnost v roce 2010 investovala do určitých položek 
dlouhodobých aktiv více prostředků nebo méně odepisovala.  
 
Dlouhodobý nehmotný majetek 
 Došlo ke zvýšení hodnoty dlouhodobého nehmotného majetku (DNM) o cca 
5 000 000 Kč (v procentuálním vyjádření asi o 76%), přičemž značný podíl na tom má 
především položka na řádku 007 – Software. Jeho hodnota v hrubém vyjádření činila 
necelých 24 milionů Kč, zhruba ¾ z ní však byly následně odepsány. Z toho tedy 
vyplývá, že firma buď využívá možnosti jej z větší části odepsat, nebo software netvoří 
klíčový faktor výroby.  
Na hodnotě DNM se malou měrou podílí také řádek 006 (Nehmotné výsledky 
výzkumu a vývoje) a řádek 011 (Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek). 
Hodnoty těchto položek v minulém období byly na 0, což značí, že firma ZETOR 
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TRACTORS a. s. pravděpodobně v roce 2010 úspěšně dokončila nějaký technologický 
postup či projekt, a zároveň pořídila dlouhodobý nehmotný majetek, který ale ještě 
nebyl uveden do stavu způsobilého k užívání.  
Žádným jiným DNM firma již nedisponuje. Z toho vyplývá, že podnikání se 
zajisté nepohybuje v oblastech hi-tech, tedy tam, kde je používání nehmotného majetku 
prakticky nezbytností. 
 
Dlouhodobý hmotný majetek 
 V oblasti dlouhodobého hmotného majetku (DHM) naopak došlo k jeho 
mírnému poklesu (cca o 6%).  
 Více než deseti procenty se na jeho celkovém množství podílí řádek 014 
(Pozemky), jehož hodnota se za sledované období oproti předchozímu nezměnila. 
Řádek 015 – Stavby – ukazuje, že určitá část (přibližně 14%) z brutto hodnoty byla 
odepsána. Je tedy zřejmé, že společnost stále využívá z větší části budovy v relativně 
dobrém stavu, které zatím nebylo zapotřebí odepisovat. 
 Více než padesáti procenty se na celkové hodnotě dlouhodobých hmotných aktiv 
podílí stroje a zařízení (jejich hodnota je přes 0,5 miliardy Kč), kde sice došlo 
k minimálnímu poklesu jejich hodnoty oproti minulému účetnímu období (asi o 20 mil. 
Kč), ale je to dokladem faktu, že se jedná o velký výrobní podnik. Brutto hodnota se 
přiblížila k 1 mld. Kč, asi 43,5% z této hodnoty byly následně odepsány, tedy došlo 
k opotřebení některých výrobních zařízení.  
 Hodnota položky 019 (Jiný DHM) zůstala stále stejná – 229 000 Kč. Hodnoty 
ostatních položek jsou nulové. 
 
Dlouhodobý finanční majetek 
 Hodnota DFM se na struktuře dlouhodobých aktiv podílí asi z 1/3, přičemž došlo 
oproti minulému účetnímu období ke zvýšení tohoto účtu o cca 65%. Je zřejmé, že se 
tak stalo vlivem sloučení společností ZETOR TRACTORS a. s., Zetor Trade, s.r.o. a 
ZETOR P.D.C., a.s.  
Z dalších řádků rozvahy vyplývá, že podnik není nijak kapitálově propojen se 
svými dodavateli či odběrateli ani nevlastní dlouhodobé cenné papíry. 
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Oběžná aktiva 
Celková netto hodnota oběžných aktiv se oproti předchozímu období téměř 
zdvojnásobila, přičemž značný vliv na této skutečnosti má především vývoj zásob a 
pohledávek. Oběžná aktiva byla během sledovaného období odepsána ze 13%. 
Při pohledu na strukturu oběžných aktiv (neboli krátkodobého majetku) lze 
vyčíst, že cca polovina z nich je vázána v pohledávkách (dlouhodobých i 
krátkodobých), asi 45% v zásobách a zbylých 5% tvoří krátkodobý finanční majetek 
(KFM). Podíl jednotlivých položek v minulém období byl následující: 42% pohledávky, 
41% zásoby, 17% KFM. Naopak množství KFM se meziročně snížilo skoro o 30 
milionů Kč.  
 
Zásoby 
 Struktura zásob opět potvrzuje tezi, že se jedná o výrobní firmu, neboť 
významná část zásob je tvořena nedokončenou výrobou a polotovary (přibližně 35%). 
Největší podíl na celkových zásobách však měly hodnoty výrobků a zboží, přičemž obě 
tyto položky oproti roku 2009 narostly z nuly a to díky fúzi se společnostmi Zetor Trade 
s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s. Před tímto sloučením společnost ZETOR TRACTORS a.s. 
vyrobené produkty ihned přesunovala na sklad vedle sídlící firmy Zetor Trade s.r.o., 
která je následně prodávala koncovým zákazníkům. Obdobně fungovala kooperace 
mezi společnostmi ZETOR TRACTORS a.s. a ZETOR P.D.C. a.s. v rámci prodeje 
zboží – náhradních dílů pro traktory Zetor, kdy druhá jmenovaná působila v roli 
prostředníka mezi ZETOR TRACTORS a.s. a zákazníky. Po fúzi těchto společností se 
veškerá aktiva zaniklých firem přesunula na stranu společnosti ZETOR TRACTORS 
a.s. 
 Zásoby materiálu se snížily asi o 1/8, a s ohledem na spotřebu materiálu a 
energie (viz Výkaz zisku a ztráty) ve výši cca 168 mil. Kč/měsíc mohou tvořit spotřebu 
maximálně na 1 měsíc. 
 Jak již bylo uvedeno výše, vznikly ve firmě zásoby výrobků a zboží. Co se 
výrobků týká, jejich hodnota (asi 35,5 mil. Kč, tedy cca 10% zásob) je docela nízká a 
s ohledem na tržby za prodej vlastních výrobků a služeb (opět viz Výkaz zisku a ztráty) 
zcela zanedbatelná i s ohledem na skladovací náklady. Větší zatížení na tyto náklady 
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však znamená zboží, které je vázáno v zásobách z jedné třetiny. Vzhledem k údajům 
o prodejnosti zboží ve Výkazu zisku a ztráty se jedná o 35% zboží na skladě. 
Taktéž se meziročně zvýšila hodnota poskytnutých záloh na zásoby.  
 
Dlouhodobé pohledávky 
 Výšku dlouhodobých pohledávek určovaly v roce 2010 pouze dlouhodobé 
pohledávky z obchodních vztahů ve výši něco málo přes 10 milionů Kč, další položky 
části C II rozvahy jsou pak nulové. 
 
Krátkodobé pohledávky 
  Obdobně jako dlouhodobé pohledávky, jsou také krátkodobé tvořeny v drtivé 
většině (až 86%) z obchodních vztahů, tedy v rámci realizace prodeje. Mohlo by se 
zdát, že když se hodnota krátkodobých pohledávek ve srovnání s minulým obdobím 
více než z dvojnásobila, svědčí to o horší platební morálce partnerů z obchodních 
vztahů a horší vymahatelnosti pohledávek, nicméně hodnota tato hodnota je ve 
skutečnosti přímo úměrná zvýšení tržeb za prodané zboží a též výrobky a služby (v 
tomto případě jde v součtu o zvýšení o cca 20%).  Korekce krátkodobých pohledávek ve 
výši 10,8 mil. Kč dokládá nedobytnou pohledávku – tedy fakt, že některý z odběratelů 
nesplácí své závazky ve stanovených termínech a vymahatelnost těchto pohledávek je 
nižší než 100%. Hodnota této pohledávky se oproti minulému období více než 
zdvojnásobila, a tedy pravděpodobně je takovýchto neplatičů více. 
 Důvodem vzniku pohledávek ovládajících a řídících osob je půjčka majetkově 
propojeným subjektům ze skupiny HTC Holding. 
 Oproti minulému účetnímu období se v běžném období také zdvojnásobily 
krátkodobé pohledávky vůči státu, tedy nadměrný odpočet DPH.  
 Existence nenulové hodnoty řádku 055 – Krátkodobé poskytnuté zálohy – se 
může vztahovat na zálohy poskytnuté dodavatelům.  
 Naopak se vynulovaly dohadné účty aktivní, příčinu této skutečnosti je možné 
hledat v nalezení nejasných nebo nepotvrzených pohledávek (nevyfakturované dodávky 
s neupřesněnou cenou, pohledávka za zaměstnancem jako náhrada manka apod.).  
 Jiné pohledávky tvoří minimální část z celkového množství krátkodobých 
pohledávek, důvodů pro jejich existenci může být více. 
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Krátkodobý finanční majetek 
 Jak již bylo uvedeno, hodnota KFM (necelých 40 mil. Kč) tvoří minimální část 
z oběžných aktiv. Drtivá většina z této hodnoty se skládá z finančních prostředků na 
bankovních účtech, na pokladně společnost drží minimální hotovost.  
 ZETOR TRACTORS a. s. neobchoduje s krátkodobými cennými papíry ani si 
nepořizuje krátkodobý finanční majetek. 
 
Časové rozlišení 
 Hodnota časového rozlišení se na celkových aktivech podílí necelými dvěma 
procenty. Jedná se především o náklady příštích období, jejichž hodnota se oproti roku 
2009 snížila o 11,5 mil. Kč. Tyto náklady tvoří odepisované nářadí, které společnost 
odepisuje 3 roky. Naopak firma na rozdíl od předchozích let vykazuje jisté příjmy 
příštích období ve výši 657 000 Kč. 
 
Pasiva 
 Následuje analýza rozvahových položek pasiv. Jejich struktura napovídá, že 
prostředky na financování majetku jsou pouze z 24% hrazeny vlastním kapitálem, 
zatímco cizí zdroje představují více než ¾ výše pasiv.  
 
Vlastní kapitál  
 Hodnota vlastního kapitálu se meziročně zvýšila o 22% na půl miliardy korun. 
Její hodnota se zvedla především díky kladnému výsledku hospodaření běžného 
účetního období, které po letech záporných hodnot (patrně vlivem ekonomické krize) 
dosáhlo obratu.  
 
Základní kapitál 
 V roce 2010 došlo ke snížení základního kapitálu společnosti na výšku bezmála 
800 milionů Kč, a to vlivem fúze s některými dalšími společnostmi skupiny Zetor. 
Každopádně hodnota základního kapitálu potvrzuje, že se jedná o velkou a silnou 
akciovou společnost. 
 
Kapitálové fondy 
54 
 
 V oblasti kapitálových fondů se změnila pouze hodnota položky 076 – 
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků. Z hodnoty záporné v minulém 
účetním období se dostala na výrazně kladnou a to vlivem přecenění majetkových 
podílů v afilacích metodou ekvivalence. 
 
Rezervní fondy a ostatní fondy tvořené ze zisku 
 Společnost ZETOR TRACTORS a. s. vytváří zákonný rezervní fond, jak 
znázorňuje rozvahová položka 079. Jeho hodnota se oproti roku 2009 více než 
zdvojnásobila, což potvrzuje tezi, že se společnost dostala do zisku a proto si může 
dovolit tvořit vyšší rezervní fond. Naopak v podniku nejsou vůbec využívány statutární 
a ostatní fondy. 
 
Výsledek hospodaření minulých let 
 Čísla této části rozvahy nabývají záporných hodnot. V běžném účetním období 
se tento stav dokonce ještě prohloubil, když se dané hodnoty dostaly z 270 až téměř na 
450 mil. Kč. Značný vliv na to má položka 083 (Neuhrazená ztráta minulých let). Ta 
stoupla obdobně jako účet předchozí (ziskový), nicméně její vzrůst byl mnohem 
výraznější než růst nerozděleného zisku minulých let. Opět za tímto nárůstem stojí fúze 
se společnostmi Zetor Trade s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s. 
 
Výsledek hospodaření běžného účetního období 
 Firma po problémech v minulém období dosáhla v období sledovaném zisku, 
když se výsledek hospodaření (položka 084) zvedl o více než 350 000 000 Kč. Výše 
zisku v procentech z tržeb je cca 2,7% a není podle mého názoru s ohledem na velikost 
podniku prozatím nijak závratná, ovšem naznačuje optimistický výhled směrem do 
budoucna.  
 Vzhledem k součtu řádků 001 a 005 (Tržby) ve Výkazu zisku a ztráty (2 973 414 
tis. Kč), činí výše čistého zisku (80 579 000) asi 2,71% hodnoty z tržeb. 
  
Cizí zdroje 
 Množství cizího kapitálu ve firmě se po fúzi zvýšilo o více než 350 mil. Kč., 
neboť se v něm promítl součet úvěrů po zaniklých společnostech. V poměru k hodnotě 
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vlastního kapitálu však nedošlo téměř k žádné změně ve smyslu jejich podílu na 
struktuře celkových pasiv. 
 
Rezervy 
 Řádek 086 (Rezervy) ukazuje, že firma zvýšila hodnotu rezerv přibližně o 10 
milionů (nárůst o 13%). Společnost ZETOR TRACTORS a. s. netvořila žádné rezervy 
podle zvláštních právních podpisů, ani rezervy na důchody či daň z příjmů. Celou 
hodnotu rezerv pokrývá položka č. 090 (Ostatní rezervy), jež zahrnuje například rezervy 
na garanční opravy, rezervy na nevyčerpanou dovolenou, rezervy na odstupné, rezervy 
na bonusy pro vrcholový management apod. 
 
Dlouhodobé závazky 
Podle struktury části B II rozvahy se jen lehce meziročně zvýšila hodnota 
dlouhodobých závazků podniku, které vznikly z obchodních vztahů (tudíž například 
vůči dodavatelům), případně vůči ovládajícím a řídícím osobám. Závazky z obchodních 
vztahů vznikly oproti minulému období z nuly, což dokládá, že firma zřejmě realizovala 
obchod, jehož platba byla odložena na pozdější termín.  
Žádné další dlouhodobé závazky (ve formě přijatých záloh, emitovaných 
dluhopisů, směnek k úhradě nebo závazků ke společníkům) společnost neměla a nemá. 
 
Krátkodobé závazky 
 Na rozdíl od dlouhodobých závazků, došlo ke snížení závazků krátkodobých 
přibližně o 180 milionů Kč, což je třetinový propad jejich hodnoty oproti roku 2009.  
 Toto snížení zapříčinil především pokles krátkodobých závazků z obchodních 
vztahů (viz rozvahová položka 103) – zde došlo k poklesu asi o 37%. Firma zlepšila 
svoji platební morálku vůči dodavatelům v obchodních případech, které byly kratší než 
jeden rok. Při poklesu výkonové spotřeby o přibližně 100 milionů za rok (viz řádek 008 
Výkazu zisku a ztráty) vychází průměrný měsíční pokles závazků vůči dodavatelům 
služeb o 1 mil. Kč.  
 Vynulovaly se (neboli zanikly) závazky vůči ovládajícím a řídícím osobám 
(řádek 104), které v minulém období činily 3 mil. Kč.  
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 Pokud jde o vývoj závazků vůči zaměstnancům, tak zde došlo k jejich mírnému 
snížení (asi o 18,5%). Když tuto skutečnost srovnáme s položkou číslo 013 ve Výkazu 
zisku a ztráty (Mzdové náklady), ve které taktéž došlo k meziročnímu poklesu (cca o 
9 000 000 Kč, tedy 3,3%), můžeme dojít k závěru, že firma ve sledovaném období 
propouštěla. 
 Závazky ze sociálního a zdravotního snížení se rovněž mírně snížily – v běžném 
účetním období dosahovaly 7,75 mil. Kč. Patrně to souvisí s poklesem mzdových 
závazků uvedeným výše. 
 O polovinu klesly také závazky vůči státu, jejichž předmětem je především 
platba daní a společnost přijala také o rovných 15 000 000 Kč méně jako krátkodobé 
zálohy, než tomu bylo v období minulém. Mohlo se jednat například o zálohu na odběr 
výrobků. Žádné krátkodobé dluhopisy společnost ZETOR TRACTORS a. s. nevydala. 
 Vzhledem k celkové výši pasiv je hodnota dohadných účtů pasivních (položka 
112) v podstatě zanedbatelná, činí jedno procento. V tomto případě může jít o účetní 
operaci, jež měla za cíl přesně stanovit hodnotu majetku. 
 Hodnota jiných závazků se oproti minulému účetnímu období skoro nezměnila, 
ve sledovaném období činila 374 tisíc Kč, zřejmě se jedná o specifický způsob 
obchodování s některým z dodavatelů.  
 
Bankovní úvěry a výpomoci 
 Hodnota půjček od banky dosáhla ve sledovaném období téměř 1 miliardy 
korun, přičemž se oproti roku 2009 více než zdvojnásobila. Jedná se o důsledek fúze. 
Dlouhodobé bankovní úvěry se meziročně zvýšily více než šestinásobně. Krátkodobé 
bankovní úvěry naopak zaznamenaly pokles o 38%.  
 Firma ovšem od bank nevyužívá žádné krátkodobé finanční výpomoci. 
 
Časové rozlišení 
 Společnost má závazky, které spadají do této kategorie. Jak v minulém, tak i 
běžném účetním období vykazují vyšší hodnotu výdaje příštích období, což značí fakt, 
že platba za závazek je odsunutá až do dalšího období. 
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3.2.2 Analýza výkazu zisku a ztráty  
 
Část I. (Tržby za prodej zboží) 
 Ve sledovaném období velmi prudce stoupla hodnota tržeb za prodej zboží. 
Jejich hodnota se vlivem fúze zvýšila o více než 300 mil. Kč, a může to být rovněž 
důsledek postupného ozdravování globální ekonomiky po období krize, která 
samozřejmě postihla i odvětví zemědělství. Po odečtu nákladů vynaložených na prodané 
zboží zůstane obchodní marže. Ta činila něco málo přes 100 milionů Kč, což dává 
30,4%. Oproti roku 2009 marže dosáhla o 10% vyšších hodnot, což je jistě pozitivní 
výsledek. Tržby za prodej zboží dosahují přibližně 12,7% hodnoty tržeb za prodej 
vlastních výrobků a služeb. V tomto případě jde o nárůst asi o 12%, protože 
v předchozím období činily tržby za prodej zboží v porovnání s tržbami za prodej 
vlastních výrobků a služeb jen necelé jedno procento. 
 
Část II. (Výkony) 
 Hodnota výkonů (řádek 004) se zvedla asi o 165 milionů Kč, což představuje 
jejich meziroční nárůst o 6,6%. 
 Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb rostly o něco málo rychleji, přibližně 
o 175 milionů Kč, tedy asi 7,1%.  
 Pokud se jedná o změnu stavu zásob vlastní činností, pak lze konstatovat, že 
byly dokončeny výrobky ve výši 28 mil. Kč, hodnota ve sledovaném období dosáhla 
záporného znaménka. 
 Hodnota aktivace (položka 007) se výrazně zvýšila, její výše pro rok 2010 činila 
více než 18 mil. Kč. Do účtů aktivace se řadí aktivace zboží, materiálu, dlouhodobého 
nehmotného majetku, dlouhodobého hmotného majetku vyrobeného ve vlastní režii, 
včetně aktivace vnitropodnikových služeb. 
 Výkonová spotřeba poklesla asi o 100 milionů Kč, v přepočtu tedy došlo 
k poklesu zhruba o 4,5%. Jde jednoznačně o pozitivní jev ve vztahu k tržbám, protože 
zatímco výkonová spotřeba zaznamenala pokles, tržby naopak svoji hodnotu zvýšily.  
 Tento pozitivní vývoj ostatně potvrzuje i narůst přidané hodnoty, která stoupla 
ve srovnání s minulým obdobím absolutně o 366 mil. Kč, což znamená více než dvou a 
půl násobek hodnoty roku 2009.  
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 Zároveň se podařilo lehce snížit spotřebu materiálu a energie (viz řádek 009), 
oproti minulému období se na ní ušetřilo přibližně 90 000 000 Kč (pokles zhruba 4,3%). 
 Hodnota služeb se udržela na stejné úrovni jako v období minulém, rozdíl mezi 
obdobími je jen asi 12 milionů korun. 
 Osobní náklady zaznamenaly velmi mírný pokles (asi o 2%), což koresponduje 
s malým úbytkem mzdových nákladů. Jak již bylo uvedeno v analýze rozvahy, 
společnost propouštěla a tahle aktivita byla pokryta rezervami. Naopak došlo 
k mírnému růstu nákladů na sociální a zdravotní pojištění. Důvodem odlišného poměru 
vývoje mzdových nákladů a pojistného je zvýšení limitu, od kterého se již pojistné 
neplatí (v roce 2009 tento limit činil 1 130 000 Kč, v roce 2010 už 1 707 000 Kč).  
Hodnota odměn členům orgánů společnosti zůstala neměnná ve výši 450 000 
Kč. 
 Sociální náklady společnosti (dle řádku 016) zůstaly taktéž v podstatě stejné – 
došlo zde k poklesu o 354 tisíc Kč, což je ale logické vyústění paralelního snížení 
mzdových nákladů. Podle výše sociálních nákladů je možné tvrdit, že se jedná 
především o příspěvky na stravenky zaměstnancům. 
 V oblasti daní a poplatků došlo k poměrně výraznému vzrůstu jejich hodnoty 
z 1,7 mil. na 2,5 mil. (=> meziroční růst cca o 52%). Firma tedy bude plátcem daně 
z nemovitosti (vlastní pozemky a budovy – viz Rozvaha) a také silniční daně. 
 Hodnota odpisů dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku se zvýšila 
oproti minulému období o 7,2% (o 10 milionů více než předtím).  
 Z analýzy řádků 009 (Spotřeba materiálu a energie), 010 (Služby), 013 (Mzdové 
náklady) a 018 (Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku) lze odvodit, 
jakou nákladovou strukturou výroby společnost disponuje. Z těchto položek je nejvyšší 
spotřeba materiálu a energie, jejíž výška je něco málo přes 2 miliardy Kč. Druhou 
nejvyšší nákladovou položkou jsou mzdové náklady, které v běžném období dosáhly asi 
0,25 mld. Kč. Následují odpisy s hodnotou 147 mil. Kč, a služby, které byly jen o 5 
milionů nižší. V porovnání s předcházejícím obdobím tedy došlo ke snížení spotřeby 
materiálu a energie, jakožto i služeb a mzdových nákladů. Jediná nákladová položka, 
která mírně vzrostla (cca o 13 mil. Kč), byly odpisy. Když tedy přímo porovnáme 
jednotlivé nákladové položky navzájem, vycházejí v relacích 15:2:1:1 (v pořadí 
spotřeba materiálu a energie, mzdy, odpisy, služby), kterými se podílí na těchto 
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nákladech. Znamená to tedy, že produkce je především značně materiálově a 
energicky náročná, ostatní položky v nákladové struktuře nedosahují příliš 
výrazných hodnot. 
 
Část III. (Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu) 
 Z porovnání řádků 020 (Tržby z prodeje dlouhodobého majetku) a 023 
(Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku) vyplývá, že v rámci minulého 
období společnost ZETOR TRACTORS a. s. odprodala dlouhodobý majetek se ziskem 
2 155 000 Kč (neboť platí vztah: prodejní cena – zůstatková cena = zisk/ztráta). Ve 
sledovaném období zisk z prodeje dlouhodobého majetku se ještě mírně zvýšil na 
2 593 000 Kč. Je zde tedy patrno malé zlepšení, je vidět, že se podnik snaží zastaralý a 
nepotřebný majetek odprodat. 
  Dle relací řádků 021 (Tržby z prodeje materiálu) a 024 (Prodaný materiál) 
vidíme, že v minulém účetním období společnost na prodeji materiálu ztratila, jelikož 
dle stejného vztahu prodejní a zůstatkové ceny činila ztráta 229 000 Kč a v období 
sledovaném prodávala materiál se ztrátou dokonce až 439 000 Kč. Může to znamenat, 
že firma měla v daném období příliš mnoho zásob materiálu (třebaže analýza Rozvahy 
ukázala, že se hodnota zásob materiálu meziročně snížila), a tak byla nucena materiál 
odprodávat, případně nepříliš dobře odhadla jeho spotřebu. 
 V každém případě došlo meziročně ke snížení tržeb z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu (řádek 019) přibližně o 64%. 
 
Část IV. (Ostatní provozní výnosy a náklady) 
 Hodnoty ostatních provozních výnosů i nákladů oproti minulému období rapidně 
vzrostly. Provozní výnosy zaznamenaly meziroční vzrůst bezmála o 350 mil. Kč, což 
představuje procentní nárůst o 516%, u nákladů se jedná o ještě výraznější vzrůst, neboť 
se zvedly o 370 mil. Kč (asi o 752%). Na těchto značných nárůstech se podepsaly 
postupované pohledávky na banku po fúzi. 
 
Část V. (Převod provozních výnosů a nákladů) 
 Ve sledovaném období firma neprovedla žádné převody provozních výnosů ani 
nákladů, tedy hodnota obou položek byla v roce 2010 nulová. 
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Provozní výsledek hospodaření 
 Po hluboce záporných hodnotách v období minulém se provozní hospodářský 
výsledek naopak dostal do pohodlných plusových hodnot, když jeho výška činila něco 
přes 125 milionů korun, což znamená meziroční absolutní růst o 370 mil. Kč. Do 
značné míry se na tom podílí přidaná hodnota, která se, jak již bylo uvedeno, meziročně 
zvedla o 263%.  
 
Část VI. (Tržby z prodeje cenných papírů a podílů) 
 Společnost ZETOR TRACTORS a. s. neprodávala žádné cenné papíry a podíly. 
 
Část VII. (Výnosy z dlouhodobého finančního majetku) 
 V této části došlo ke vzniku výnosů z podílů v ovládaných a řízených osobách a 
v účetních jednotkách pod podstatným vlivem, jejichž hodnota dosáhla téměř dvanácti 
milionů Kč. Má to přímou souvislost dividendami dceřiných společností, které se po 
fúzi přesunuly do výnosů ZETOR TRACTORS a.s.  
 
Část VIII. (Výnosy z krátkodobého finančního majetku) 
 Žádné výnosy ani náklady z finančního majetku nebyly realizovány. 
 
Část IX. (Výnosy a náklady z přecenění cenných papírů a derivátů, změna stavu 
rezerv a opravných položek ve finanční oblasti) 
 Ani zde nedošlo v minulém ani ve sledovaném období k žádnému pohybu 
finančních prostředků. 
 
Část X. (Výnosové a nákladové úroky) 
 Výnosové úroky se ve sledovaném období zvýšily o plných 12 milionů Kč, což 
je přibližně 43x vyšší hodnota, než byla zachycena v období předcházejícím.  
 Částka nákladových úroků taktéž dosáhla vyšší hodnoty než o rok dříve a jsou 
vyšší nežli hodnota úroků výnosových, avšak její nárůst nebyl ve srovnání s předchozí 
položkou zdaleka tak dramatický. Jednalo se o meziroční růst o cca 54% na 58 mil. Kč. 
V tomto případě jde o úroky z úvěrů. 
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Část XI. (Ostatní finanční výnosy a náklady) 
 Podobně jako v předchozí části, i v této zaznamenaly obě nákladové a výnosové 
finanční položky růst v porovnání s předchozím obdobím. Pokud jde o ostatní finanční 
výnosy, tak dle údajů na řádku 048 se zvedly takřka o 8 milionů korun (na hodnotu 
bezmála 38 mil. Kč), což znamená 26% nárůst.  
 Ostatní finanční náklady narostly opět ještě více, přibližně o 36,5 mil. Kč. 
V přepočtu se jedná o zvýšení o 168% oproti minulému účetnímu období.  
Na obě položky má vliv působení kurzových rozdílů. 
 
Část XII. (Převody finančních výnosů a nákladů) 
 Žádné převody finančních výnosů a nákladů nebyly ve společnosti ZETOR 
TRACTORS a. s. ve sledovaném období uskutečněny, obě položky (050, 051) tedy mají 
nulovou hodnotu. 
 
Finanční výsledek hospodaření 
 Finanční výsledek hospodaření byl jak v minulém, tak ve sledovaném účetním 
období záporný, tedy ve ztrátě. Není to žádná netypická situace v českých podmínkách, 
neboť s podobnými finančními výsledky se potýká mnoho tuzemských podniků. Oproti 
minulému období se záporná hodnota finančního hospodářského výsledku 
zdvojnásobila, přehoupla se přes -45 mil. Kč. Tato hodnota byla zapříčiněna především 
zvýšením nákladových úroků a ostatních finančních nákladů. 
 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 
 Hodnota řádku 056 vykazovala po letech opět kladnou hodnotu (přes 80 mil. 
Kč), v absolutních číslech došlo ke zvýšení o zhruba 350 milionů Kč oproti minulému 
období. Na rozdíl od minulého období zde figurovala splatná daň z příjmů za běžnou 
činnost ve výši -52 000 Kč. 
 
Část XIII. (Mimořádné výnosy a náklady) 
 V minulém období společnost vykázala pouze mimořádné náklady, do kterých 
byla zahrnuta mimořádná tvorba odstupného v souvislosti s připravovanou redukcí 
pracovníků. V období sledovaném byly obě hodnoty – tedy řádky 057 a 058 – nulové, 
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tedy firma nezměnila způsoby oceňování majetku, neměla žádné mimořádné škody, 
náklady na změnu metody ani výnosy z ní ani přijaté penále či náhrady škod.  
 S touto skutečností souvisejí také nulové hodnoty položek 59 až 61, tedy daně 
z příjmů z mimořádné činnosti. 
 
Mimořádný výsledek hospodaření 
 Mimořádný výsledek hospodaření byl s ohledem na nulové předchozí položky 
taktéž roven 0. 
 
Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 
 Žádné podíly na zisku společníkům (případně majitelům) nebyly v minulém ani 
běžném účetním období firmou vypláceny, z čehož můžeme usoudit, že společníci 
(majitelé) jsou ve firmě aktivně zainteresováni coby zaměstnanci. 
 
Výsledek hospodaření za účetní období 
 Vzhledem k tomu, že se do celkového výsledku hospodaření promítá součet 
řádků 056, 062 a 063, přičemž – jak je výše uvedeno – položky 062 (Mimořádný 
výsledek hospodaření) a 063 (Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům) 
jsou nulové. Pro výsledek hospodaření za účetní období tedy platí stejné závěry jako 
v případě mimořádného hospodářského výsledku. 
 
Výsledek hospodaření celkem (před zdaněním) 
 Na rozdíl od minulého období dosáhla společnost ZETOR TRACTORS a. s. 
zisku. V minulém období byly hodnoty provozního, finančního i mimořádného 
výsledku hospodaření záporné, proto společnost dosáhla ztráty -275 386 000 Kč. 
V období sledovaném se však mnoho položek výkazu zisku a ztráty zlepšilo a vykázalo 
lepší hodnoty, což se promítlo především na dobrém provozním výsledku hospodaření. 
Finanční výsledek hospodaření sice zůstal v mínusu (dokonce zdvojnásobil tuto 
zápornou hodnotu), nicméně pouze snížil ziskový provozní hospodářský výsledek. 
Hodnota mimořádného výsledku hospodaření byla ve sledovaném období nulová. Díky 
těmto skutečnostem společnost vykázala za rok 2010 zisk 80 527 000 Kč. To je zajisté 
nadějný výsledek směrem do budoucna. 
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3.3 Strategická analýza 
 
 V této části diplomové práce budu zkoumat nefinanční aspekty, které ovlivňují 
chod podniku, jak z vnější, tak vnitřní stránky. Nejdříve pomocí SLEPTE analýzy 
rozeberu vnější okolí společnosti ZETOR TRACTORS a.s., v další části se zaměřím na 
její konkurenci (Porterův model pěti sil), dále metodou BCG matice zjistím postavení 
základních výrobků (případně služeb) na daném trhu a na závěr strategické analýzy 
uvedu SWOT analýzu, jež by měla ukázat na slabé a silné stránky firmy, jakož i na 
příležitosti a hrozby, kterým firma čelí. 
 
 
3.3.1 SLEPTE analýza 
 
 Tato analýza představuje jednu z nejpodstatnějších částí celkové analýzy firmy, 
protože se zaměřuje na vymezení obecného okolí podniku, na jeho podnikatelské 
možnosti a limity, dále na aktuální demografickou a ekonomickou situaci, vždy 
s přihlédnutím k místu, ve kterém společnost sídlí. Tedy jedná se o analýzu jevů, které 
chod firmy výrazně ovlivňují, zatímco firma jej ovlivnit může jen velmi sporadicky. 
 Společnost ZETOR TRACTORS a.s. je brněnský producent traktorů, proto se 
budou především sociální faktory vztahovat výhradně na jihomoravský kraj. 
  
Sociální faktory  
 Tato skupina dat přináší podniku informace hlavně o potenciálních zákaznících 
nebo možných nových pracovních silách. V případě zkoumané firmy demografické 
charakteristiky nemají příliš velký vliv, jelikož odběrateli většinou bývají jednotlivci 
nebo firmy, které se soustředí na pěstování zemědělských plodin, případně lesní 
hospodářství, tedy jedná se pouze o určitou část obyvatelstva. Z této oblasti jsou 
podstatné pouze věková struktura a pracovní preference, jelikož každý má právo si 
svobodně vybrat obor (případně konkrétní firmu), ve které má zájem působit. 
 Na jižní Moravě podle oficiálních dat Českého statistického úřadu (ČSÚ) k 31. 
12. 2010 žilo 1 154 654 obyvatel (z toho 563 627 mužů jakožto primárních osob se 
64 
 
vztahem k zemědělské technice), což představuje přírůstek 0,3 % obyvatel oproti 
stejnému období předchozího roku.  
Pokud se jedná o věkovou strukturu obyvatel, tak k 31. 12. 2010 žilo na území 
jihomoravského kraje 805 399 obyvatel ve věku 15 – 64 let, což je asi o 3 500 méně než 
roku 2009. 
Z ekonomicky aktivní části obyvatelstva (576 200) pracovalo ke stejnému datu 
cca 15 700 lidí v sektoru zemědělství, lesnictví a rybářství, asi 189 600 lidí v průmyslu 
a stavebnictví a 325 300 v tržních a netržních službách. 
Nezaměstnaných obyvatel bylo ke konci roku 2010 přibližně 44 400, obecná 
míra nezaměstnanosti na jižní Moravě činila 7,7 %.  
Pokud se jedná o životní úroveň, zde jsou samozřejmě významnou položkou 
mzdy. Průměrná mzda obyvatel jižní Moravy byla v tomto období 22 143 Kč, což 
znamená jednoprocentní růst oproti stavu o rok dříve.  
V dubnu roku 2011 proběhlo celonárodní sčítání lidu, tudíž v příštích měsících 
budou známy nejnovější údaje těchto demografických ukazatelů. 
Velice významný vliv na kvalitu a velikost výroby mají dostupnost pracovní síly 
s požadovanými schopnostmi a dovednostmi a také pracovní zvyklosti. Na jižní Moravě 
(konkrétně v Brně) je několik technicky zaměřených středních i vysokých škol, ze 
kterých se rekrutují budoucí potenciální odborní pracovníci, ať už do managementu 
nebo jako řadoví zaměstnanci. Jako příklad vzdělávacích institucí připravující nové 
odborníky lze uvést Vysoké učení technické (VUT) nebo Střední průmyslovou školu a 
vyšší odbornou školu technickou (SPŠ VOŠT). Stejně tak zde existují značná diverzita 
(rozmanitost) pracovní síly a mobilita potenciálních zaměstnanců. 
 
Legislativní faktory 
 Tato skupina faktorů má na působení firem v ČR obrovský vliv. Dne 1. 1. 2011 
vstoupil v platnost nový Zákoník práce, který upravuje pracovní podmínky, práva a 
povinnosti zaměstnance a zaměstnavatele, otázky bezpečnosti a ochrany zdraví při 
práci, pracovní dobu apod. Zákonné normy jsou neustále upravovány a působí velmi 
nepřehledně. Mezi legislativní faktory se dají zahrnout samozřejmě také obchodní 
zákony v dodavatelsko-odběratelských vztazích. 
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 Velmi diskutovanou a problematickou tématikou je funkčnost soudů. Základní 
potíž tkví v jejich vícestupňovitosti, což má za následek zbytečné průtahy v soudních 
řízeních. České podniky se musejí potýkat rovněž s obtížnou vymahatelností práv, 
jelikož obchodní právo není v ČR řešeno dobrým způsobem a proto se velmi složitě 
vymáhají například pohledávky z obchodních vztahů. 
 
Ekonomické faktory 
 Míra inflace je poměrně podstatnou veličinou při zkoumání ekonomických 
faktorů, jelikož má vliv na cenu vstupů. Na tu ovšem může mít vliv kromě působení 
inflace také cena za elektrickou energii, vodu, plyn nebo třeba ocel. K 30. 4. 2011 byla 
míra inflace 1,8 %, což znamená přírůstek od konce předchozího roku o 0,3 %. 
Průměrná měsíční míra inflace v roce 2010 byla 1,5 %. 
 Další položkou, ovlivňující například úvěry, je míra úroků. Hlavní úroková 
sazba České národní banky (ČNB) činila ke konci dubna roku 2011 0,75 %. Jen 
okrajově je v tomto případě významná výše hrubého domácího produktu, jenž činil 
3 669,8 mld. Kč, tedy vykázal meziroční vzrůst o 2,3%. HDP na 1 obyvatele se po 
skoku nahoru v roce 2006 drží na přibližně stejných hodnotách, roku 2010 jeho hodnota 
činila 348 928 Kč/obyvatele.  
 Česká měna je v posledních měsících vůči euru relativně stabilní, její kurz se ke 
dni 20. 5. 2011 pohyboval ve výši 24,48 Kč/EUR. Tento ukazatel je podstatný 
především stran prodeje výrobků zahraničním odběratelům. 
 Stejně důležitý je také přístup k finančním zdrojům a také vývoj daňových 
sazeb. Banky v ČR velmi prověřují bonitu zájemců o půjčku. Základní sazba DPH je od 
1. ledna 2010 ve výši 20 %, snížená sazba pak ve výši 10 %. Spotřební daň činí 10,95 
Kč/litr na motorovou naftu, 12,84 Kč/litr na benzín. 
 Nezanedbatelnou položkou je také existence celní ochrany. Ta v ČR existuje, 
zajišťuje ji Celní správa ČR, jejímiž úkoly jsou například výběr cla, poplatků a daní, 
kontrola importu a exportu a boj proti nelegálním činnostem při pohybu zboží. 
 
Politické faktory 
 Tato skupina faktorů ovlivňuje jak legislativu, tak ekonomiku v dané zemi. Od 
voleb do Poslanecké sněmovny ČR roku 2010 je v čele české politiky premiér Petr 
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Nečas, jehož strana (ODS) získala 20,22 % hlasů. Vláda ČR se vydala cestou 
prosazování reforem v různých oblastech (zdravotnictví, školství, nezaměstnanost aj.), 
nicméně zatím co se výsledků týká zůstalo spíše u předvolebních slibů. Zemi vládne 
pravicová koalice složená z Občanské demokratické strany (ODS), Věci veřejných 
(VV) a TOP 09, v opozici je tradičně především levicová Česká strana sociálně 
demokratická (ČSSD). Pravicová orientace je zárukou otevřenosti české ekonomiky 
vůči světovým trhům, vláda taktéž podporuje zahraniční obchod. 
 Jinak je Česká republika politicky nerizikovou zemí, od roku 2004 je členem 
EU, a proto velké množství činností podléhá evropským normám a směrnicím. ČR se 
těší také poměrně velké důvěře investorů, neustále se na našem území staví pobočky 
významných (zejména asijských) podniků.   
 Vzhledem k tomu, že výrobky Zetoru jsou primárně určeny pro zemědělství, 
figuruje zde také důležitost zemědělské politiky, rovněž jako životní úroveň, která 
spolurozhoduje, zda výrobky budou nakupovány či nikoli. 
 
Technologické faktory 
 V dnešním globalizovaném světě je nemyslitelné, aby se ekonomika dále 
rozvíjela bez pomoci technologií. Proto jedněmi z nejpodstatnějších faktorů SLEPTE 
analýzy v případě ZETOR TRACTORS a.s. jsou faktory technologické.  
 Dá se říci, že firma není klasický výrobce traktorů, který nakupuje vybrané díly 
a poté je složí dohromady. Klíčové produkty (jako například motory) si vyrábí sama. 
Jeví snahu každý rok uvést na trh inovovaný produkt, a to pro každou řadu (Proxima, 
Forterra). Vývoj a následná konstrukce těchto inovovaných traktorů je vyvolán tím 
způsobem, že úsek výzkumu a vývoje na základě tržních trendů, marketingových studií 
a podnětů z obchodního úseku vydá návrh o výrobě nového produktu, tento návrh 
následně koluje firmou všemi podstatnými úseky (technická příprava výroby, 
ekonomický úsek, nákup…) a poté, co se k tomu příslušná oddělení vyjádří, předloží se 
tyto návrhy vrcholovému vedení, které vydá konečný verdikt. Po krátké době je již 
realizována výroba tohoto inovovaného produktu.  
 Při výrobě jsou velice důležité legislativou vyvolané technologické faktory. 
Těmi jsou v tomto případě emisní limity označované TIER IIIa. V roce 2012 však 
vstoupí v platnost přísnější emisní limity TIER IIIb, tudíž i konstruktéři ZETOR 
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TRACTORS a.s. na tuto skutečnost musejí reagovat a v současné době dokončují 
vývojové práce na nových pohonných jednotkách, které dané limity budou splňovat. Od 
roku 2014 začnou platit také emisní limity TIER IV. 
 Důležitá je také technická specifikace a podmínky, v závislosti na místě dodávek 
a také požadavcích zákazníků. Podstatným faktorem je konstrukce vozidla tak, aby se 
daly v závislosti na zákazníkových požadavcích přidělat speciální části do traktoru a 
zároveň, aby podnik těmito částmi disponoval a mohl tedy pružně reagovat na potřeby 
kupujícího. Plusem je také zabezpečení výměnného způsobu oprav, tedy nejprve 
výměna vadného části produktu, a až poté jeho oprava.  
 Dalšími nezanedbatelnými faktory z oblasti technologie jsou záruka bezpečného 
ovládání traktoru, nové kompozitní materiály, odlehčování traktoru nebo stlačování 
spotřeby pohonných hmot a maziv. Při exportu traktorů do zemí EU musejí být 
splňovány limity EU, tedy již výše zmiňované emisní limity označení TIER.   
 Technologické faktory ovlivňují dva základní parametry – technické parametry a 
technologii výroby. Oba tyto parametry pak ovlivňují cenu výroby.   
 
Ekologické faktory 
 Tato poslední skupina faktorů v rámci SLEPTE analýzy je jistě taktéž poměrně 
významná. Ekologické faktory se promítají jak na vstupech (formou surovin), tak při 
výrobě (odpad) a v neposlední řadě ovlivňují vlastnosti traktoru.  
 
 Při splňování výše uvedených náležitostí se domnívám, že z hlediska SLEPTE 
analýzy neexistují žádné překážky, jež by měly významněji bránit dalšímu rozvoji a 
prosperitě podniku. Nutno však k tomuto poznamenat, že výše uvedená SLEPTE 
analýza popisuje současnou úroveň jejích částí a pakliže dojde k jakékoliv dílčí změně, 
její výsledný efekt samozřejmě podnik ovlivní. 
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3.3.2 Analýza konkurence – Porterův model pěti sil 
 
 Pomocí modelu pěti konkurenčních sil Michaela Portera se nyní pokusím 
zanalyzovat konkurenční prostředí Zetoru.  
 
Konkurence uvnitř oboru 
 Zetor jako tradiční producent traktorů nemá přímé oborové konkurenty 
v tuzemsku, nýbrž v zahraničí. V celosvětovém měřítku patří Zetor jako člen skupiny 
HTC Holding podle klasifikace EU spíše k menším až středním výrobcům. Dá se říci, 
že konkurence uvnitř oboru je silná, ale trh je malý a rozdělený. Výsostné postavení 
na světovém trhu s traktory (potažmo zemědělskou technikou) drží silná čtveřice 
podniků, kterými jsou: 
· John Deere – americká společnost s dlouhodobou tradicí se soustředí na výrobu 
veškeré zemědělské techniky počínaje pluhy, traktory, kombajny a konče 
stavebními stroji a komunální technikou. Firma se vyznačuje vlastní výrobou 
motorů, speciálně určených pro zemědělské stroje, koncepcí dlouhé životnosti 
jednotlivých komponentů i celků a robustní konstrukcí spolu s vysokou 
kapacitou výzkumu a vývoje. V současné době společnost John Deere po celém 
světě provozuje 34 výrobních a vývojových podniků.  
· Case New Holland – další americká společnost a významný hráč na trhu se 
zemědělskými a stavebními stroji pokrývá prodejní síť ve více než 160 zemích 
světa. Zemědělské výrobky CNH se vyrábějí pod značkami Case IH, New 
Holland a Steyr. 
· AGCO Corporation – italský celosvětový výrobce traktorů, kombajnů a 
zařízení, které jsou prodávány do více než 140 zemí světa. Výrobní program 
obsahuje 4 značky: Challenger, Fendt, Massey Ferguson a Valtra. 
· SAME Deutz-Fahr – významný německý producent traktorů, který svoji 
činnost zahájil již v roce 1864. Značka Deutz-Fahr je zastoupena v řadě zemí 
Evropy, Asie a Ameriky. Důraz klade na kvalitu, spolehlivost, dokonalý 
zákaznický servis a excelentní logistické zabezpečení. 
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Hrozba vstupu nových konkurentů 
 Vzhledem k tomu, že v odvětví výroby zemědělských produktů existují značné 
bariéry vstupu (například kapitálová náročnost, nákladovost aj.), nedosahuje počet 
producentů žádných závratných výšek, ba naopak. Právě uvedené překážky pro vstup 
jsou hlavními důvody, proč je hrozba vstupu nové konkurence do oboru prakticky 
nulová. Na trhu je stále pouze několik již zavedených značek, které mezi sebou soupeří, 
ale pravděpodobnost nárůstu dalších konkurenčních podniků je minimální. 
 
Hrozba substitučních výrobků 
 V této oblasti hrozba substituce existuje a je poměrně znatelná. Zákazník 
rozhodující se o pořízení zemědělské techniky se totiž může rozhodovat nejen mezi 
traktory, ale nabízí se mu například i možnost využití nákladního automobilu, 
jednoúčelového zemědělského stroje nebo živých tažných zvířat (například koně).  
 
Vyjednávací síla odběratelů 
 Počet zákazníků na trhu je vzhledem k jeho povaze omezen (jelikož traktory 
potřebují ponejvíce zemědělci, lesníci a silničáři, případně najde využití jako substitut 
k přepravě namísto nákladních automobilů), a proto si mohou diktovat podmínky 
obchodu více, než když by tomu tak nebylo. Vytvářejí například tlak na poskytování 
služeb. Striktně vyžadovanou službou může být třeba servis, záruční i pozáruční. Z toho 
důvodu je jejich vyjednávací síla poměrně značná, přičemž ale vždy záleží na 
velikosti konkrétního odběratele. Čím větší daný odběratel je, tím větší je jeho 
vyjednávací pozice. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
 Podobně i u dodavatelů je jejich vyjednávací pozice velká. Dodavatelé 
náprav nebo pneumatik mají mnoho dalších možností, kam dodávat své výrobky, proto 
si mohou určovat cenu za dodávky zboží, snížit frekvenci dodávek apod.  
Například společnost MITAS a.s. coby dodavatel pneumatik na svých webových 
stránkách v nedávné době oznámila, že vzhledem k narůstajícím cenám vstupních 
surovin zvýší ceny svých výrobků v průměru o 10 %. V tomto případě se tedy jedná o 
rozhodnutí producenta a jeho odběratelům nezbývá jiná možnost, než jej respektovat. 
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3.3.3 Bostonská matice 
 
 V rámci Bostonské matice (BCG Matice) byly v analyzovaném podniku zvoleny 
dvě základní části, tedy strategické obchodní jednotky (SBU – Strategic Business 
Units), a to v souvislosti s předmětem podnikatelské činnosti: 
  
· SBU 1 – Výroba kolových traktorů a traktorových motorů    
· SBU 2 – Prodej náhradních dílů   
 
Vzhledem k tomu, že je obtížné určit či dohledat přesné údaje míry růstu daného 
trhu a relativní tržní pozice jednotlivých produktů (činností), bude u obou kritérií 
použita pětibodová škála hodnocení: 
 
Tržní potenciál – velmi nízký, nízký, střední, vysoký, velmi vysoký 
Podíl na trhu – velmi malý, malý, střední, velký, velmi velký 
 
Výroba kolových traktorů a traktorových motorů – jedná se o hlavní a 
nejrozšířenější činnost firmy. Podíl na českém trhu se zemědělskou technikou v roce 
2010 činil 18,5 %, na území Slovenska se vyšplhal až k 20%. Obdobná čísla platí i pro 
Polsko. Dá se tedy předpokládat, že relativní tržní podíl ve srovnání s jinými firmami je 
velký. Tempo růstu trhu je momentálně omezené, po hospodářské recesi je poptávka po 
nové zemědělské technice na nižší úrovni, třebaže se objevují signály o jejím zlepšení. 
Tržní potenciál této činnosti bych proto oklasifikoval na střední.  
Prodej náhradních dílů – jedná se o druhou činnost firmy, která zároveň 
představuje jakousi podpůrnou aktivitu k výrobě traktorů. Prodejců náhradních dílů do 
traktorů a zemědělské techniky je na trhu poměrně velké množství a stejně tak 
zákazníků je v této branži dost. Protože existuje značná konkurence, snižuje se tím podíl 
na trhu jednotlivým prodejcům a to se týká i společnosti ZETOR TRACTORS a.s. Do 
značné míry tato skutečnost souvisí s konkurencí ve výrobě traktorů. Podíl na trhu i 
tržní potenciál jsou proto ve svém postavení blízko SBU 12. 
                                                          
2
 Část náhradních dílů vyrábí pouze ZETOR TRACTORS a.s. a nejsou tudíž dostupné jinde na trhu. U 
dílů vyráběných externě rovněž záleží, kdo je majitelem výkresové dokumentace apod. Platí, že originální 
náhradní díl má vyšší kvalitu a životnost než díl neoriginální. 
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HVĚZDY OTAZNÍKY
DOJNÉ KRÁVY HLADOVÍ PSI
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 Obrázek č. 8 – Bostonská matice 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Jak je z obrázku patrno, strategická jednotka výroby traktorů a motorů (SBU 1) 
coby hlavní podnikatelská činnost firmy se v matici pohybuje na hranici kvadrantů 
dojných krav a hvězd, což značí poměrně dobré postavení produktů poskytovaných 
zmíněnou činností. Cílem společnosti by tedy měla být ochrana takového uspokojivého 
postavení, aby nedošlo k poklesu tržního podílu a posunu SBU 1 do oblasti otazníků či 
hladových psů. Tržní potenciál firma příliš ovlivnit nemůže, proto je v tomto případě 
úplný přesun do kvadrantu „hvězdy“ poměrně složitý a záleží spíše na vývoji daného 
trhu, kdy a zda vůbec bude možný.  
 SBU 2, tedy prodej náhradních dílů, se po analýze umístila na hranici hvězd a 
otazníků. Ovšem jinak zde platí velmi podobné zákonitosti jako u SBU 1, tedy výroby 
traktorů, jelikož se jedná o prodej originálních dílů do vyráběných značkových traktorů, 
tudíž i konkurence je obdobná.  
 Pozitivní však je fakt, že klíčový předmět činnosti ZETOR TRACTORS a.s. – 
výroba traktorů a motorů značky Zetor – má kvalitní postavení na trhu a do budoucna 
tedy může přinášet zisky. 
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3.3.4 SWOT analýza 
 
 V poslední části strategické analýzy se pokusím stručně identifikovat silné a 
slabé stránky společnosti, stejně jako její příležitosti a hrozby, a to na základě 
pozorování, konzultací a též i všeobecných vědomostí o podniku. 
 
Silné stránky (Strengths) 
· uznávaná značka ve svém oboru 
· dlouhodobá historie značky  
· součást silné skupiny HTC Holding a.s. 
· umístění podniku – dobrá dostupnost v regionu s velkým množstvím 
potencionálních nových zaměstnanců či obchodních partnerů 
· rozlehlé pozemky – velký podnikový areál 
· vysoká technická úroveň činností 
· splnění podmínek Systému managementu kvality (QMS) – firma je držitelem 
certifikátu ISO 9001:2008 
· vlastní výroba motorů – společnost nemusí nakupovat motory do traktorů od 
externích dodavatelů, ale vyrábí si je sama 
· inovativnost výroby – každý rok snaha o nový nebo zlepšený výrobek 
· stabilita provozu 
· kvalitní produkce v oblasti mechanizace – ocenění Zlatý klas 2009 (model řady 
Proxima Power 105) 
· přehledná organizační struktura 
· zlepšená obchodní situace (i vlivem fúze) 
· často pořádané akce pro zaměstnance a jejich rodiny, případně pro širokou 
veřejnost 
· vlastní výzkum a vývoj 
 
Slabé stránky (Weaknesses) 
· absence e-shopu s příslušenstvím, pracovním oblečením, reklamními předměty  
· neexistence kamenné prodejny 
· v posledních letech potřeba většího propouštění zaměstnanců 
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· chybějící školící (doškolovací) středisko – stálá péče o kvalifikaci pracovní síly 
 
Příležitosti (Opportunities) 
· možnosti růstu na základě dobrých obchodních vztahů s dodavateli 
· obrat ve výsledcích hospodaření v posledním roce => naděje na pokračování 
pozitivního trendu 
· šance úspěšně expandovat na nové trhy ve světě (zejména trhy, kde měla značka 
Zetor v minulosti dominantní postavení) 
· strategické partnerství s jinými nezávislými výrobci 
· školící střediska (zaučování nových zaměstnanců, pravidelné školení 
zaměstnanců stávajících) 
 
Hrozby (Threats) 
· všeobecný růst cen vstupů 
· růst cen pohonných hmot 
· sezónní vlivy na výrobu 
· existence substitutů pro traktory => hrozí slabší prodejnost výrobků 
· navyšování cen některých dodavatelů 
· nefunkčnost soudů – špatná vymahatelnost pohledávek  
· ekologizace výroby, spotřeby i používání traktorů 
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3.4 Finanční analýza 
  
 V následující části diplomové práce se budu věnovat rozboru účetních výkazů 
pomocí vybraných technik finanční analýzy. Nejdříve rozeberu položky rozvahy a 
výkazu zisku a ztráty formou analýzy absolutních ukazatelů, poté provedu analýzu 
poměrových ukazatelů, které by měly poskytnout přehled o rentabilitě, aktivitě, 
zadluženosti a likviditě společnosti, a na závěr finanční analýzy provedu tzv. quick test, 
pomocí něhož se rychlou „klasifikační“ metodou ohodnotí finanční situace firmy. 
 Pro finanční analýzu využiji účetní závěrky (v plném rozsahu) společnosti 
ZETOR TRACTORS a. s. z let 2009 a 2010. 
 
 
3.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
 
 V analýze absolutních ukazatelů budu zkoumat pomocí srovnání několika po 
sobě jdoucích účetních období změny vývoje jednotlivých položek v absolutním i 
procentuálním vyjádření (horizontální analýza) a dále procentuální vyjádření podílu 
jednotlivých položek na celkových aktivech / pasivech / tržbách. 
 Tabulky budou obsahovat pouze ty položky, které byly ve všech analyzovaných 
obdobích „aktivní“, tedy neobsahovaly hodnotu 0 (jejich změna je nulová, jakož i jejich 
podíl na celkových hodnotách aktiv, pasiv i tržeb). 
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3.4.1.1  Horizontální analýza 
 
3.4.1.1.1 Horizontální analýza aktiv 
 
  2008 2009 2008 / 2009 2010 2009 / 2010 
AKTIVA Hodnota Hodnota Změna Změna v % Hodnota Změna Změna v % 
Aktiva celkem 
1 835 
128 
1 647 
289 
-187 
839 -10,24 
2 119 
874 472 585 28,69 
Stálá aktiva 
1 243 
873 
1 190 
150 -53 723 -4,32 
1 292 
413 102 263 8,59 
DNM 4 267 1 707 -2 560 -60,00 7 091 5 384 315,41 
Nehm. výsl. výzk. a výv. 0 0 0 0,00 230 230 neurčeno 
Software 4 267 1 707 -2 560 -60,00 6 699 4 992 292,44 
Nedokončený DNM 0 0 0 0,00 162 162 neurčeno 
DHM 962 360 908 810 -53 550 -5,56 857 126 -51 684 -5,69 
Pozemky 92 396 92 396 0 0,00 92 396 0 0,00 
Stavby 211 315 209 745 -1 570 -0,74 202 769 -6 976 -3,33 
Samostatné mov. věci  557 847 542 813 -15 034 -2,70 522 656 -20 157 -3,71 
Jiný DHM 272 229 -43 -15,81 229 0 0,00 
Nedokončený DHM 43 991 13 976 -30 015 -68,23 11 729 -2 247 -16,08 
Poskyt. zálohy na DHM 56 539 49 651 -6 888 -12,18 27 347 -22 304 -44,92 
DFM 277 246 279 633 2 387 0,86 428 196 148 563 53,13 
Podíly v ovlád. a říz. os. 277 246 279 633 2 387 0,86 428 196 148 563 53,13 
Oběžná aktiva 497 136 405 694 -91 442 -18,39 787 421 381 727 94,09 
Zásoby 225 140 167 772 -57 368 -25,48 349 419 181 647 108,27 
Materiál 144 327 79 271 -65 056 -45,08 70 925 -8 346 -10,53 
Nedok. výr. a polotov. 80 007 88 484 8 477 10,60 124 869 36 385 41,12 
Výrobky 0 0 0 0,00 35 557 35 557 neurčeno 
Zboží 0 0 0 0,00 117 210 117 210 neurčeno 
Poskyt. zálohy na zás. 806 17 -789 -97,89 858 841 4 947,06 
Dlouhod. pohledávky 2 288 0 -2 288 -100,00 10 532 10 532 neurčeno 
Pohled. z obch. vztahů 2 288 0 -2 288 -100,00 10 532 10 532 neurčeno 
Krátkod. pohledávky 261 618 169 185 -92 433 -35,33 387 710 218 525 129,16 
Pohled. z obch. vztahů 257 926 146 199 
-111 
727 -43,32 333 198 186 999 127,91 
Pohled. - ovlád. a říd. os. 0 0 0 0,00 11 588 11 588 neurčeno 
Stát - daň. pohledávky 319 16 091 15 772 4 944,20 31 870 15 779 98,06 
Krátkod. poskyt. zálohy 2 966 2 130 -836 -28,19 1 159 -971 -45,59 
Dohadné účty aktivní 379 4 731 4 352 1 148,28 0 -4 731 -100,00 
Jiné pohledávky 28 34 6 21,43 9 895 9 861 29 002,94 
KFM 8 090 68 737 60 647 749,65 39 760 -28 977 -42,16 
Peníze 340 694 354 104,12 1 052 358 51,59 
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Účty v bankách 7 750 68 043 60 293 777,97 38 708 -29 335 -43,11 
Časové rozlišení 94 119 51 445 -42 674 -45,34 40 040 -11 405 -22,17 
Náklady příštích období 94 119 51 445 -42 674 -45,34 39 983 -11 462 -22,28 
Příjmy příštích období 0 0 0 0,00 657 657 neurčeno 
 
Tabulka č. 3 – Horizontální analýza aktiv (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Jak je vidět v tabulce, hodnota celkových aktiv (tedy logicky i hodnota 
celkových pasiv – viz níže) v roce 2009 nejprve klesla o 10% oproti roku 
předcházejícímu, aby následně v roce 2010 vzrostla opět o více než čtvrtinu.  
 Množství stálých aktiv ve firmě se ve všech třech porovnávaných obdobích 
měnilo pouze sporadicky.  
 Daleko bouřlivější vývoj měla položka dlouhodobého nehmotného majetku, jež 
nejdříve klesla v porovnání let 2008 a 2009 o 60%, aby o rok později více než 
zčtyřnásobila hodnotu roku 2009 (nárůst o 315%). Je to způsobeno především nákupem 
nového software a fúzí (fúzované společnosti ZETOR P.D.C. a.s. a Zetor Trade s.r.o. 
cca 1 rok před fúzí investovaly do nákupu nového softwaru – SAP). 
 Položky dlouhodobého hmotného majetku se příliš neměnily, za zmínku stojí jen 
značný pokles nedokončeného hmotného majetku (cca o 68%) mezi lety 2008 a 2009 a 
pokles poskytnutých záloh na DHM v roce 2010, které klesly téměř o polovinu oproti 
roku minulému. 
 Zatímco se stav dlouhodobého finančního majetku v prvních sledovaných letech 
nezměnil, v roce 2010 již došlo k jeho výraznějšímu nárůstu (o 53%). Vliv na tuto 
skutečnost má především fúze s dalšími společnostmi. 
 Obdobně je tomu ve stavu oběžných aktiv, které velmi výrazně (téměř 
dvojnásobně) vzrostly v roce 2010, tedy v roce, kdy došlo k tomuto sloučení. Hodnota 
zásob v tomto roce stoupla o 108% oproti roku 2009, krátkodobé pohledávky se zvýšily 
dokonce o 129% (podepsal se na tom hlavně vzrůst pohledávek z obchodních vztahů). 
 Krátkodobý finanční majetek po drtivém nárůstu (o 750%) mezi lety 2008 a 
2009 (především vlivem zvýšených účtů v bankách) v dalším období naopak poklesl. 
 Na položce časového rozlišení, obsahující náklady a příjmy příštích období, 
docházelo k postupnému propadu hodnoty. 
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 Na následujícím grafu je pro přehlednost znázorněn vývoj klíčových položek 
aktiv v čase. 
 
Obrázek č. 9 – Vývoj jednotlivých položek aktiv (v tis. Kč)  
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Obrázek níže pak představuje vývoj třech hlavních skupin aktiv v absolutních 
hodnotách tak, jak byly zachyceny v rozvaze během let 2008 – 2010.  
 
Obrázek č. 10 – Vývoj hlavních skupin aktiv (v tis. Kč)  
Zdroj: vlastní zpracování 
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3.4.1.1.2 Horizontální analýza pasiv 
 
  2008 2009 2008 / 2009 2010 2009 / 2010 
PASIVA Hodnota Hodnota Změna Změna v % Hodnota Změna Změna v % 
Pasiva celkem 
1 835 
128 
1 647 
289 
-187 
839 -10,24 
2 119 
874 472 585 28,69 
Vlastní kapitál 667 824 394 825 
-272 
999 -40,88 501 779 106 954 27,09 
Základní kapitál 939 863 939 863 0 0,00 789 485 
-150 
378 -16,00 
Kapitálové fondy -2 564 -177 2 387 -93,10 76 141 76 318 -43 117,51 
Oceň.roz.z přec.maj.a záv. -2 564 -177 2 387 -93,10 76 141 76 318 -43 117,51 
Rez.fondy a ost.fondy ze 
z. 1 466 1 466 0 0,00 3 478 2 012 137,24 
Zákonný rezervní fond 1 466 1 466 0 0,00 3 478 2 012 137,24 
VH minulých let 27 375 -270 941 
-298 
316 -1 089,74 -447 904 
-176 
963 65,31 
Nerozdělený zisk min. let 27 510 27 510 0 0,00 66 356 38 846 141,21 
Neuhrazená ztráta min. 
let -135 -298 451 
-298 
316 220 974,81 -514 260 
-215 
809 72,31 
VH běžného účetního obd. -298 316 -275 386 22 930 -7,69 80 379 355 765 -129,19 
Cizí zdroje 
1 162 
078 
1 247 
028 84 950 7,31 
1 609 
210 362 182 29,04 
Rezervy 73 974 77 617 3 643 4,92 87 835 10 218 13,16 
Ostatní rezervy 73 974 77 617 3 643 4,92 87 835 10 218 13,16 
Dlouhodobé závazky 0 222 010 222 010 neurčeno 260 491 38 481 17,33 
Závazky z obch. vztahů 0 0 0 0,00 13 196 13 196 neurčeno 
Závazky - ovl. a říd. osoba 0 222 010 222 010 neurčeno 247 295 25 285 11,39 
Krátkodobé závazky 594 684 529 219 -65 465 -11,01 352 033 
-177 
186 -33,48 
Závazky z obch. vztahů 407 643 431 689 24 046 5,90 273 132 
-158 
557 -36,73 
Závazky - ovl. a říd. osoba 0 3 000 3 000 neurčeno 0 -3 000 -100,00 
Závazky k zaměstnancům 20 744 22 010 1 266 6,10 17 932 -4 078 -18,53 
Závazky ze soc. a zdr. poj. 11 368 8 471 -2 897 -25,48 7 749 -722 -8,52 
Stát - daň. závazky a dot. 31 694 7 644 -24 050 -75,88 3 985 -3 659 -47,87 
Krátkodobé přijaté zálohy 0 40 147 40 147 neurčeno 25 149 -14 998 -37,36 
Dohadné účty pasivní 12 466 15 921 3 455 27,72 23 712 7 791 48,94 
Jiné závazky 110 769 337 
-110 
432 -99,70 374 37 10,98 
Bank. úvěry a výpomoci 493 420 418 182 -75 238 -15,25 908 851 490 669 117,33 
Bank. úvěry dlouhodobé 218 182 109 091 
-109 
091 -50,00 715 000 605 909 555,42 
Krátkodobé bank. úvěry 275 238 309 091 33 853 12,30 193 851 
-115 
240 -37,28 
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Časové rozlišení 5 226 5 436 210 4,02 8 885 3 449 63,45 
Výdaje příštích období 4 662 3 493 -1 169 -25,08 6 343 2 850 81,59 
Výnosy příštích období 564 1 943 1 379 244,50 2 542 599 30,83 
 
Tabulka č. 4 – Horizontální analýza pasiv (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Vlastní kapitál společnosti ZETOR TRACTORS a.s. ve sledovaných obdobích 
nejprve poklesl o 40%, následně však zaznamenal opětovný asi čtvrtinový vzrůst. 
V roce 2010 došlo vlivem fúze ke snížení základního kapitálu, jehož pokles činil 16%.  
 Výrazné změny prodělaly také kapitálové fondy a oceňovací rozdíly z přecenění 
majetku a závazků.  
 Stejně značným způsobem se měnily hodnoty výsledku hospodaření minulých 
let, kdy především v roce 2009 došlo k jeho více jak tisíciprocentnímu poklesu. Na 
tomto propadu se nejvíce podepsala neuhrazená ztráta minulých let, jelikož se po fúzi 
sečetly hodnoty této položky všech zainteresovaných společností. 
 Zastoupení cizích zdrojů v rozvaze se každým rokem zvyšuje, v roce 2010 to 
bylo o 29% oproti roku předcházejícímu. Svůj podíl na tom má vznik (2009) a následný 
vzrůst (2010) dlouhodobých závazků. 
 Naopak krátkodobé závazky se stále snižují, v posledním období až o třetinu a to 
díky poklesu závazků z obchodních vztahů a také krátkodobých přijatých záloh. 
 Zatímco v roce 2009 využila společnost dlouhodobých bankovních úvěrů o 
polovinu méně než dříve, tak v roce 2010 došlo k téměř šestinásobnému vzrůstu této 
položky (o 555%). Bankovní úvěry krátkodobé vykazují opačný trend, zatímco roku 
2009 byly vyšší než o rok dříve, v posledním sledovaném období poklesly o více než 
třetinu hodnoty v roce 2009. 
 Hodnoty výdajů a výnosů příštích období nejsou z hlediska jejich podílu na 
celkových aktivech příliš významné, jejich hodnoty se pohybují do 10 mil. Kč. 
 
 
 
 Na grafu níže jsou zobrazeny – podobně jako předtím u aktiv – klíčové položky 
pasiv a jejich vývoj během tří sledovaných let. 
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Obrázek č. 11 – Vývoj jednotlivých položek pasiv (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Další obrázek poskytuje přehledným způsobem informace o trendu hlavních 
skupin pasiv. 
 
 Obrázek č. 12 – Vývoj hlavních skupin pasiv (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
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3.4.1.1.3 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
  2008 2009 2008 / 2009 2010 2009 / 2010 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY Hodnota Hodnota Změna 
Změna v 
% Hodnota Změna Změna v % 
Tržby za prodej zboží 24 148 23 247 -901 -3,73 334 315 311 068 1 338,10 
Nákl. na vynalož. prod. zb. 19 543 18 626 -917 -4,69 232 581 213 955 1 148,69 
Obchodní marže 4 605 4 621 16 0,35 101 734 97 113 2 101,56 
Výkony 
4 247 
107 
2 486 
812 
-1 760 
295 -41,45 
2 652 
099 165 287 6,65 
Tržby za prod. vl. výr. a 
služ. 
4 247 
517 
2 463 
859 
-1 783 
658 -41,99 
2 639 
425 175 566 7,13 
Změna stavu zásob vl. čin. -977 22 815 23 792 -2 435,21 -5 382 -28 197 -123,59 
Aktivace 567 138 -429 -75,66 18 056 17 918 12 984,06 
Výkonová spotřeba 
3 895 
377 
2 267 
876 
-1 627 
501 -41,78 
2 164 
503 
-103 
373 -4,56 
Spotřeba mat. a energie 
3 621 
445 
2 113 
186 
-1 508 
259 -41,65 
2 022 
465 -90 721 -4,29 
Služby 273 932 154 690 -119 242 -43,53 142 038 -12 652 -8,18 
Přidaná hodnota 356 335 223 557 -132 778 -37,26 589 330 365 773 163,62 
Osobní náklady 411 459 344 903 -66 556 -16,18 337 091 -7 812 -2,26 
Mzdové náklady 303 944 260 379 -43 565 -14,33 251 748 -8 631 -3,31 
Odměny členům org. spol. 450 450 0 0,00 450 0 0,00 
Náklady na soc. a zdr. poj. 98 635 77 314 -21 321 -21,62 78 487 1 173 1,52 
Sociální náklady 8 430 6 760 -1 670 -19,81 6 406 -354 -5,24 
Daně a poplatky 1 553 1 703 150 9,66 2 593 890 52,26 
Odpisy DNM a DHM 105 283 136 970 31 687 30,10 146 954 9 984 7,29 
Tržby z prod. dl. maj. a 
mat. 26 793 22 718 -4 075 -15,21 8 224 -14 494 -63,80 
Tržby z prodeje dl. maj. 673 18 659 17 986 2 672,51 6 478 -12 181 -65,28 
Tržby z prodeje materiálu 26 120 4 059 -22 061 -84,46 1 746 -2 313 -56,98 
Zůst. cena pr. dl. m. a mat. 33 401 20 792 -12 609 -37,75 6 070 -14 722 -70,81 
Zástat. cena prod. dl. maj. 619 16 504 15 885 2 566,24 3 885 -12 619 -76,46 
Prodaný materiál 32 782 4 288 -28 494 -86,92 2 185 -2 103 -49,04 
Změna stavu rez. a opr. 
pol. 119 994 21 001 -98 993 -82,50 -16 099 -37 100 -176,66 
Změna st. rez. v prov. obl. 73 449 3 643 -69 806 -95,04 8 299 4 656 127,81 
Zm.st.opr.pol.v prov.obl. 46 545 17 358 -29 187 -62,71 -24 398 -41 756 -240,56 
Ostatní provozní výnosy 116 212 83 347 -32 865 -28,28 430 631 347 284 416,67 
Ostatní provozní náklady 104 259 56 646 -47 613 -45,67 425 929 369 283 651,91 
Převod provozních 
nákladů 65 199 7 339 -57 860 -88,74 0 -7 339 -100,00 
Provoz. výsl. hospodaření -211 410 -245 054 -33 644 15,91 125 647 370 701 -151,27 
Výnosy z dlouh. fin. maj. 9 971 0 -9 971 -100,00 11 774 11 774 neurčeno 
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Výnosy z podílů  9 971 0 -9 971 -100,00 11 774 11 774 neurčeno 
Výnosové úroky 3 240 285 -2 955 -91,20 12 288 12 003 4 211,58 
Nákladové úroky 31 277 31 658 381 1,22 48 934 17 276 54,57 
Ostatní finanční výnosy 37 939 30 038 -7 901 -20,83 37 953 7 915 26,35 
Fin. výsledek hospodaření -21 707 -22 993 -1 286 5,92 -45 120 -22 127 96,23 
Daň z př. za běž. čin. 
(splat.) 0 0 0 0,00 -52 -52 neurčeno 
Výsl. hosp. za běžnou čin. -233 117 -268 047 -34 930 14,98 80 579 348 626 -130,06 
Mimořádné náklady 65 199 7 339 -57 860 -88,74 0 -7 339 -100,00 
Mimoř. výsl. hospodaření -65 199 -7 339 57 860 -88,74 0 7 339 -100,00 
Výsl. hosp. za účetní obd. -298 316 -275 386 22 930 -7,69 80 579 355 965 -129,26 
Výsledek hosp. před zdan. -298 316 -275 386 22 930 -7,69 80 527 355 913 -129,24 
Tržby celkem 
4 271 
665 
2 487 
106 
-1 784 
559 -41,78 
2 973 
740 486 634 19,57 
 
Tabulka č. 5 – Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Vývoj celkových tržeb, které slouží jako základ pro procentuální vyjádření 
podílu jednotlivých položek výkazu zisku a ztráty, vykazuje nejprve poměrně výrazný 
propad (v porovnání let 2008 a 2009), ale v roce 2010 se množství tržeb opět zvedlo (o 
téměř 20%), atakovalo hodnotu 3 miliard Kč. 
 Výrazně se na tomto vývoji podílely tržby za prodej zboží, které po stagnaci 
v roce 2009 vykázaly o rok později více než tisíciprocentní nárůst. S touto položkou 
souvisí náklady vynaložené na prodej zboží, která přirozeně vykazovala velmi podobné 
hodnoty. 
 Díky těmto trendům zůstala obchodní marže ve druhém sledovaném období (rok 
2009) stejná jako v tom prvním (rok 2008), avšak v roce 2010 se zvýšila o více jak dva 
tisíce %.  
 V roce 2009 významněji klesla hodnota výkonů (o 41%), o rok později však 
zaznamenala znovu šestiprocentní vzrůst.  
 Společnost v roce 2009 spotřebovala téměř o polovinu méně energie v porovnání 
s rokem 2008, klesající trend této položky pokračoval i dále, i když už ne tak výrazným 
způsobem. Obdobným vývojem prošly také služby.  
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 Velmi výrazně v roce 2010 oproti roku předcházejícímu stouplo číslo přidané 
hodnoty (o 163%), přičemž naopak o rok dříve byl zaznamenán její více než třetinový 
pokles. 
 Zajímavý vývoj mají osobní náklady. Hodnoty mzdových nákladů a sociálních 
nákladů každoročně mírně poklesly, což souvisí s propouštěním, které ve firmě v obou 
letech proběhlo. Zajímavostí však je, že zatímco mzdové náklady v obou 
porovnávaných obdobích klesly, tak náklady na sociální a zdravotní pojištění v roce 
2010 naopak mírně narostly.  
 Každý sledovaný rok byla vyšší hodnota odpisů dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku. Znamená to tedy, že firma investuje. Společnost ZETOR 
TRACTORS a.s. má lineární odpisové sazby. 
 Stále nižší jsou tržby za prodaný dlouhodobý majetek a materiál. Zatímco v roce 
2009 se položka tržeb prodaného dlouhodobého majetku velmi výrazně navýšila, o rok 
později opět klesla, tudíž byl prodán dlouhodobý majetek o více jak polovinu nižší 
hodnotu než v roce předchozím. 
 V roce 2009 byly ve společnosti ve srovnání s rokem 2008 nižší jak ostatní 
provozní výnosy (o 28%), tak ostatní provozní náklady (o 45%). V roce 2010 se ovšem 
hodnoty obou položek velmi výrazně zvýšily (v případě výnosů o více jak 400%, 
v případě nákladů dokonce o cca 650%), což – jak bylo uvedeno již v analýze účetních 
výkazů – je důsledkem fúze se společnostmi Zetor Trade s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s. 
 Provozní výsledek hospodaření v období let 2008/2009 měl klesající tendenci, 
ovšem v roce 2010 se dostal do kladných hodnot a tím vzrostl až o cca 150% oproti 
roku minulému. 
 Naopak finanční výsledek hospodaření vykazoval stále klesající trend, jeho 
hodnota v roce 2010 činila asi -45 mil. Kč, což znamená propad téměř o dvojnásobek 
v porovnání s rokem předešlým.  
 Výsledek hospodaření za běžnou činnost se v roce 2009 propadl o 15% do 
hlubších záporných hodnot, avšak v o rok později již vykazoval kladnou hodnotu, což 
znamená meziroční nárůst o 130%. 
 Společnost v roce 2010 na rozdíl od předchozích let nevykazovala žádné 
mimořádné náklady. 
 VH za účetní období věrně kopíruje trend hodnot VH za běžnou činnost. 
84 
 
 
 
 
Obrázek č. 13 – Vývoj celkových tržeb (v tis. Kč)  
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
0
500 000
1 000 000
1 500 000
2 000 000
2 500 000
3 000 000
3 500 000
4 000 000
4 500 000
2008 2009 2010
Tržby celkem
85 
 
3.4.1.2  Vertikální analýza 
 
3.4.1.2.1 Vertikální analýza aktiv 
 
  2008 2009 2010 
AKTIVA Hodnota 
Podíl v 
% Hodnota Podíl v % Hodnota 
Podíl v 
% 
Aktiva celkem 
1 835 
128 100,00 1 647 289 100,00 
2 119 
874 100,00 
Stálá aktiva 
1 243 
873 67,78 1 190 150 72,25 
1 292 
413 60,97 
DNM 4 267 0,23 1 707 0,10 7 091 0,33 
Nehm. výsl. výzk. a výv. 0 0,00 0 0,00 230 0,01 
Software 4 267 0,23 1 707 0,10 6 699 0,32 
Nedokončený DNM 0 0,00 0 0,00 162 0,01 
DHM 962 360 52,44 908 810 55,17 857 126 40,43 
Pozemky 92 396 0,00 92 396 5,61 92 396 4,36 
Stavby 211 315 11,52 209 745 12,73 202 769 9,57 
Samostatné mov. věci  557 847 30,40 542 813 32,95 522 656 24,66 
Jiný DHM 272 0,01 229 0,01 229 0,01 
Nedokončený DHM 43 991 2,40 13 976 0,85 11 729 0,55 
Poskyt. zálohy na DHM 56 539 3,08 49 651 3,01 27 347 1,29 
DFM 277 246 15,11 279 633 16,98 428 196 20,20 
Podíly v ovlád. a říz. os. 277 246 15,11 279 633 16,98 428 196 20,20 
Oběžná aktiva 497 136 27,09 405 694 24,63 787 421 37,14 
Zásoby 225 140 12,27 167 772 10,18 349 419 16,48 
Materiál 144 327 7,86 79 271 4,81 70 925 3,35 
Nedok. výr. a polotov. 80 007 4,36 88 484 5,37 124 869 5,89 
Výrobky 0 0,00 0 0,00 35 557 1,68 
Zboží 0 0,00 0 0,00 117 210 5,53 
Poskyt. zálohy na zás. 806 0,04 17 0,00 858 0,04 
Dlouhod. pohledávky 2 288 0,12 0 0,00 10 532 0,50 
Pohled. z obch. vztahů 2 288 0,12 0 0,00 10 532 0,50 
Krátkod. pohledávky 261 618 14,26 169 185 10,27 387 710 18,29 
Pohled. z obch. vztahů 257 926 14,05 146 199 8,88 333 198 15,72 
Pohled. - ovlád. a říd. os. 0 0,00 0 0,00 11 588 0,55 
Stát - daň. pohledávky 319 0,02 16 091 0,98 31 870 1,50 
Krátkod. poskyt. zálohy 2 966 0,16 2 130 0,13 1 159 0,05 
Dohadné účty aktivní 379 0,02 4 731 0,29 0 0,00 
Jiné pohledávky 28 0,00 34 0,00 9 895 0,47 
KFM 8 090 0,44 68 737 4,17 39 760 1,88 
Peníze 340 0,02 694 0,04 1 052 0,05 
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Účty v bankách 7 750 0,42 68 043 4,13 38 708 1,83 
Časové rozlišení 94 119 5,13 51 445 3,12 40 040 1,89 
Náklady příštích období 94 119 5,13 51 445 3,12 39 983 1,89 
Příjmy příštích období 0 0,00 0 0,00 657 0,03 
 
Tabulka č. 6 – Vertikální analýza aktiv (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Z vertikální analýzy aktiv vyplývá, že největší podíl zaujímají stálá aktiva 
(dlouhodobý majetek), následována oběžnými aktivy, časové rozlišení (ostatní aktiva) 
hrají v rozložení podnikových aktiv téměř zanedbatelnou roli. Nicméně nelze si 
nepovšimnout faktu, že v roce 2010 došlo k navýšení oběžných aktiv na úkor aktiv 
stálých. Procentuální poměr stálých a oběžných aktiv tedy pro tento rok činil cca 61:37. 
 Ze stálých aktiv má největší zastoupení dlouhodobý hmotný majetek a to 
především díky samostatným movitým věcem, které se na aktivech podílejí téměř z ¼. 
V minulých letech to však bylo více – představovaly zhruba třetinu aktiv celkem. 
 Stoupající trend vykazuje dlouhodobý finanční majetek, naopak podíl 
dlouhodobého nehmotného majetku (softwaru) na aktivech je v podstatě nulový. 
 Pokud jde o oběžná aktiva, zde byly v roce 2010 nejvlivnějšími položkami 
krátkodobé pohledávky (18% aktiv), následovány zásobami (16% aktiv). Procentuální 
zastoupení obou těchto položek se oproti roku 2009 zvýšilo, a to vlivem fúze.  
Ze zásob se na tom malou měrou podílí materiál a nedokončená výroba, a na 
rozdíl od předchozích let nově také výrobky a služby.  
Krátkodobé pohledávky jsou v aktivech významněji tvořeny v podstatě jen 
pohledávkami z obchodních vztahů, neboť hodnoty a podíly ostatních položek byly ve 
všech sledovaných letech velice nízké. 
Procentuální podíl ostatních aktiv (časových rozlišení) je též zanedbatelný a 
navíc se, jak ukazuje tabulka, každoročně dále snižuje. 
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3.4.1.2.2 Vertikální analýza pasiv 
 
  2008 2009 2010 
PASIVA Hodnota 
Podíl v 
% Hodnota Podíl v % Hodnota 
Podíl v 
% 
Pasiva celkem 
1 835 
128 100,00 1 647 289 100,00 2 119 874 100,00 
Vlastní kapitál 667 824 36,39 394 825 23,97 501 779 23,67 
Základní kapitál 939 863 51,22 939 863 57,06 789 485 37,24 
Kapitálové fondy -2 564 -0,14 -177 -0,01 76 141 3,59 
Oceň.roz.z přec.maj.a záv. -2 564 -0,14 -177 -0,01 76 141 3,59 
Rez.fondy a ost.fondy ze z. 1 466 0,08 1 466 0,09 3 478 0,16 
Zákonný rezervní fond 1 466 0,08 1 466 0,09 3 478 0,16 
VH minulých let 27 375 1,49 -270 941 -16,45 -447 904 -21,13 
Nerozdělený zisk min. let 27 510 1,50 27 510 1,67 66 356 3,13 
Neuhrazená ztráta min. let -135 -0,01 -298 451 -18,12 -514 260 -24,26 
VH běžného účetního obd. -298 316 -16,26 -275 386 -16,72 80 379 3,79 
Cizí zdroje 
1 162 
078 63,32 1 247 028 75,70 1 609 210 75,91 
Rezervy 73 974 4,03 77 617 4,71 87 835 4,14 
Ostatní rezervy 73 974 4,03 77 617 4,71 87 835 4,14 
Dlouhodobé závazky 0 0,00 222 010 13,48 260 491 12,29 
Závazky z obch. vztahů 0 0,00 0 0,00 13 196 0,62 
Závazky - ovl. a říd. osoba 0 0,00 222 010 13,48 247 295 11,67 
Krátkodobé závazky 594 684 32,41 529 219 32,13 352 033 16,61 
Závazky z obch. vztahů 407 643 22,21 431 689 26,21 273 132 12,88 
Závazky - ovl. a říd. osoba 0 0,00 3 000 0,18 0 0,00 
Závazky k zaměstnancům 20 744 1,13 22 010 1,34 17 932 0,85 
Závazky ze soc. a zdr. poj. 11 368 0,62 8 471 0,51 7 749 0,37 
Stát - daň. závazky a dot. 31 694 1,73 7 644 0,46 3 985 0,19 
Krátkodobé přijaté zálohy 0 0,00 40 147 2,44 25 149 1,19 
Dohadné účty pasivní 12 466 0,68 15 921 0,97 23 712 1,12 
Jiné závazky 110 769 6,04 337 0,02 374 0,02 
Bank. úvěry a výpomoci 493 420 26,89 418 182 25,39 908 851 42,87 
Bank. úvěry dlouhodobé 218 182 11,89 109 091 6,62 715 000 33,73 
Krátkodobé bank. úvěry 275 238 15,00 309 091 18,76 193 851 9,14 
Časové rozlišení 5 226 0,28 5 436 0,33 8 885 0,42 
Výdaje příštích období 4 662 0,25 3 493 0,21 6 343 0,30 
Výnosy příštích období 564 0,03 1 943 0,12 2 542 0,12 
 
      Tabulka č. 7 – Vertikální analýza pasiv (v tis. Kč)   Zdroj: vlastní zpracování 
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 Jak je v tabulce vertikální analýzy pasiv patrno, mění se každoročně relace mezi 
vlastním kapitálem společnosti a cizími zdroji, kterými jsou financována aktiva. Ve 
všech třech letech byl vyšší podíl cizího kapitálu. Ale zatímco v roce 2008 byl poměr 
vlastní kapitál vs. cizí zdroje přibližně 1:2, v dalších letech se rozdíl těchto položek 
zvětšil a dostal se na relaci 1:3.  
Značně se na této skutečnosti podílela především položka výsledku hospodaření 
minulých let, která v roce 2008 byla slabě nad nulou, nicméně v dalších dvou letech se 
dostala do záporných hodnot a tudíž i podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech 
klesnul. V roce 2009 se na tom podílel i výsledek hospodaření minulých let svým 
tisíciprocentním propadem oproti roku předcházejícímu (viz horizontální analýza aktiv). 
Jinak je rovněž podstatné si povšimnout toho, že základní kapitál v letech 2008 a 
2009 tvořil více než polovinu celkových pasiv, v roce 2010 však jeho snížení 
znamenalo procentuální podíl na pasivech jen o málo větší než 37%. 
Při pohledu na strukturu cizích zdrojů je zřejmé, že zatímco v letech 2008 a 2009 
se na nich nejvíce podílely krátkodobé závazky společnosti, v roce 2010 byl největší 
podíl na cizích zdrojích ve formě bankovních úvěrů a výpomocí, hlavně dlouhodobých. 
Je však zapotřebí poznamenat, že za tento vzrůst opět může sloučení se společnostmi 
Zetor Trade s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s., když ZETOR TRACTORS a.s. převzal po 
těchto zrušených podniků všechny půjčky od bank. 
Podíly výdajů a výnosů příštích období coby ostatních pasiv mají opět zcela 
zanedbatelnou hodnotu. 
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 Na grafech níže uvádím, jak byly v jednotlivých sledovaných letech rozloženy 
hlavní skupiny aktiv a pasiv (pozn.: data v grafu jsou uváděna v tisících). 
 
 
Obrázek č. 14 – Podíl hlavních skupin aktiv na celkových aktivech (v %)  
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
Obrázek č. 15 – Podíl hlavních skupin pasiv na celkových pasivech (v %)  
Zdroj: vlastní zpracování 
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3.4.1.2.3 Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
  2008 2009 2010 
VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY Hodnota 
Podíl v 
% Hodnota 
Podíl v 
% Hodnota 
Podíl v 
% 
Tržby za prodej zboží 24 148 0,57 23 247 0,93 334 315 11,24 
Nákl. na vynalož. prod. zb. 19 543 0,46 18 626 0,75 232 581 7,82 
Obchodní marže 4 605 0,11 4 621 0,19 101 734 3,42 
Výkony 
4 247 
107 99,43 
2 486 
812 99,99 
2 652 
099 89,18 
Tržby za prod. vl. výr. a služ. 
4 247 
517 99,43 
2 463 
859 99,07 
2 639 
425 88,76 
Změna stavu zásob vl. čin. -977 -0,02 22 815 0,92 -5 382 -0,18 
Aktivace 567 0,01 138 0,01 18 056 0,61 
Výkonová spotřeba 
3 895 
377 91,19 
2 267 
876 91,19 
2 164 
503 72,79 
Spotřeba mat. a energie 
3 621 
445 84,78 
2 113 
186 84,97 
2 022 
465 68,01 
Služby 273 932 6,41 154 690 6,22 142 038 4,78 
Přidaná hodnota 356 335 8,34 223 557 8,99 589 330 19,82 
Osobní náklady 411 459 9,63 344 903 13,87 337 091 11,34 
Mzdové náklady 303 944 7,12 260 379 10,47 251 748 8,47 
Odměny členům org. spol. 450 0,01 450 0,02 450 0,02 
Náklady na soc. a zdr. poj. 98 635 2,31 77 314 3,11 78 487 2,64 
Sociální náklady 8 430 0,20 6 760 0,27 6 406 0,22 
Daně a poplatky 1 553 0,04 1 703 0,07 2 593 0,09 
Odpisy DNM a DHM 105 283 2,46 136 970 5,51 146 954 4,94 
Tržby z prod. dl. maj. a mat. 26 793 0,63 22 718 0,91 8 224 0,28 
Tržby z prodeje dl. maj. 673 0,02 18 659 0,75 6 478 0,22 
Tržby z prodeje materiálu 26 120 0,61 4 059 0,16 1 746 0,06 
Zůst. cena pr. dl. m. a mat. 33 401 0,78 20 792 0,84 6 070 0,20 
Zástat. cena prod. dl. maj. 619 0,01 16 504 0,66 3 885 0,13 
Prodaný materiál 32 782 0,77 4 288 0,17 2 185 0,07 
Změna stavu rez. a opr. pol. 119 994 2,81 21 001 0,84 -16 099 -0,54 
Změna st. rez. v prov. obl. 73 449 1,72 3 643 0,15 8 299 0,28 
Zm.st.opr.pol.v prov.obl. 46 545 1,09 17 358 0,70 -24 398 -0,82 
Ostatní provozní výnosy 116 212 2,72 83 347 3,35 430 631 14,48 
Ostatní provozní náklady 104 259 2,44 56 646 2,28 425 929 14,32 
Převod provozních nákladů 65 199 1,53 7 339 0,30 0 0,00 
Provoz. výsl. hospodaření -211 410 -4,95 -245 054 -9,85 125 647 4,23 
Výnosy z dlouh. fin. maj. 9 971 0,23 0 0,00 11 774 0,40 
Výnosy z podílů  9 971 0,23 0 0,00 11 774 0,40 
Výnosové úroky 3 240 0,08 285 0,01 12 288 0,41 
91 
 
Nákladové úroky 31 277 0,73 31 658 1,27 48 934 1,65 
Ostatní finanční výnosy 37 939 0,89 30 038 1,21 37 953 1,28 
Fin. výsledek hospodaření -21 707 -0,51 -22 993 -0,92 -45 120 -1,52 
Daň z př. za běž. čin. (splat.) 0 0,00 0 0,00 -52 0,00 
Výsl. hosp. za běžnou čin. -233 117 -5,46 -268 047 -10,78 80 579 2,71 
Mimořádné náklady 65 199 1,53 7 339 0,30 0 0,00 
Mimoř. výsl. hospodaření -65 199 -1,53 -7 339 -0,30 0 0,00 
Výsl. hosp. za účetní obd. -298 316 -6,98 -275 386 -11,07 80 579 2,71 
Výsledek hosp. před zdan. -298 316 -6,98 -275 386 -11,07 80 527 2,71 
Tržby celkem 
4 271 
665 100,00 
2 487 
106 100,00 
2 973 
740 100,00 
 
Tabulka č. 8 – Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty (v tis. Kč) 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Na celkových tržbách společnosti ZETOR TRACTORS a.s. se v drtivé většině 
podílejí tržby za prodej vlastních výrobků a služeb, třebaže v roce 2010 jejich podíl 
lehce poklesl (pod 90%) vlivem fúze a naopak vzrostly tržby za prodej zboží. Tato 
skutečnost ovšem znovu byla vyvolána fúzí (zaniklá společnost ZETOR P.D.C. a.s. 
totiž obchodovala právě se zbožím, tj. náhradními díly pro traktory Zetor). 
 Obdobný vývojový trend jako tržby za prodej vlastních výrobků a služeb má 
také výkonová spotřeba. Na té se největší měrou podílí spotřeba materiálu a energie, 
která dosahovala v letech 2008 a 2009 nad 80% podílu z tržeb, v roce 2010 to bylo již 
jen necelých 70%. 
 Osobní náklady si zachovávají svůj podíl ve vertikální analýze výkazu zisku a 
ztráty prakticky v podobných množstvích, pro rok 2010 mírně poklesly. Největší část 
z nich tvoří samozřejmě mzdové náklady. 
 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu mají téměř nulovou 
vypovídající hodnotu. 
V roce 2010 se opět vlivem fúze navýšily ostatní provozní výnosy a náklady 
společnosti. 
Hodnoty všech ostatních položek výkazu zisku a ztráty za sledované roky 
dosahují většinou velmi nízkých hodnot a tudíž je jejich podíl ve výkazu zisku a ztráty 
méně podstatný. 
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3.4.2 Analýza poměrových ukazatelů 
 
 Následuje analýza poměrových ukazatelů. Jak je uvedeno v kapitole „Teoretická 
východiska práce“, poměrové ukazatele jsou rozděleny do 7 skupin. Pro účely této 
diplomové práce nám však postačí analýza ukazatelů v bodech 1 – 4, tedy rentability 
(ziskovosti), aktivity (řízení aktiv), dále zadluženosti a likvidity. 
 
 
3.4.2.1  Ukazatele rentability 
 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu – ROI 
 
ROI2008 =  
???????????????????? ???????? ????????? 
 
ROI2009 =  
??????? ????????????? ???????? ????????? 
 
ROI2010 =  
?????????????????? ? ?????? ?? ????? 
 
Ukazatel rentability celkových vložených aktiv – ROA 
 
ROA2008 =  
?????????????? ???????? ????????? 
 
ROA2009 = ?????????????? ???????? ????????? 
 
ROA2010 =  
????????????? ? ?????? ?? ?????  
 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu – ROE 
 
ROE2008 =  
????????????? ???????? ?? ??????? 
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ROE2009 =  
????????????? ???????? ?? ??????? 
 
ROE2010 =  
??????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
Ukazatel rentability tržeb - ROS 
 
ROS2008 =  
?????????????? ???????? ?? ?????? 
 
ROS2009 =  
?????????????? ???????? ?? ??????? 
 
ROS2010 =  
???????????? ? ?????? ?? ????? 
 
 
 Následující tabulka přehledným způsobem shrnuje získaná data ukazatelů 
rentability. 
 
  2008 2009 2010 
ROI -0,1455 -14,55% -0,1480 -14,80% 0,0611 6,11% 
ROA -0,1152 -11,52% -0,1488 -14,88% 0,0593 5,93% 
ROE -0,4467 -44,67% -0,6975 -69,75% 0,1606 16,06% 
ROS -0,0698 -6,98% -0,1107 -11,07% 0,0271 2,71% 
 
Tabulka č. 9 – Ukazatele rentability 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 Všechny ukazatele v letech 2008 a 2009 ovlivnila ztráta, kterou podnik 
vykazoval. V roce 2010 však – vlivem fúze – došlo k transformaci záporných hodnot na 
kladné a to v případě všech čtyř ukazatelů. 
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 Na následujícím grafu jsou zobrazeny všechny čtyři ukazatele z hlediska jejich 
vývoje v čase. 
 
 
Obrázek č. 16 – Ukazatele rentability  
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
3.4.2.2  Ukazatele aktivity 
 
Vázanost celkových aktiv 
 
2008:  
?????????????? ? ?????? ?? ??????  
 
2009:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
2010:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
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Relativní vázanost stálých aktiv 
 
2008:  
?????????????? ? ?????? ?? ??????  
 
2009:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
2010:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
Obrat celkových aktiv 
 
2008:  
?????????????? ? ???????? 
 
2009:  
?????????????? ? ????????  
 
2010:  
?????????????? ? ???????? 
 
Obrat stálých aktiv 
 
2008:  
?????????????? ? ???????? 
 
2009:  
?????????????? ? ???????? 
 
2010:  
?????????????? ? ???????? 
 
Obrat zásob 
 
2008:  
????????????? ? ????????? 
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2009:  
????????????? ? ????????? 
 
2010:  
????????????? ? ???????? 
 
Doba obratu zásob 
 
2008:  
????????????????? ? ???????? 
 
2009:  
????????????????? ? ???????? 
 
2010:  
????????????????? ? ???????? 
 
Doba obratu pohledávek 
 
2008:  
?????????????????????? ? ???????? 
 
2009:  
??????????????????? ? ???????? 
 
2010:  
??????????????????????? ? ???????? 
 
Doba obratu závazků 
 
2008:  
????????????????? ? ???????? 
 
2009:  
????????????????? ? ???????? 
 
2010:  
????????????????? ? ???????? 
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 Pokud jde o vázanost celkových aktiv na tržby, tak v této souvislosti vykazuje 
společnost nejlepší výsledek v roce 2008. V dalších letech se podle dosažených 
výsledků výrobní efektivnost podniku zhoršovala, na této skutečnosti se podepsal 
především pokles tržeb. Je však možné, že se na celkové hodnotě podílely také metody 
odepisování a způsobu oceňování aktiv. 
 Trend relativní vázanosti stálých aktiv je odvislý od výsledků vázanosti aktiv 
celkových. 
 Počet obrátek celkových aktiv ve firmě snižující vykazoval tendenci ke 
snižování, hodnotu „2 krát“ překonal v prvním roce analýzy, v letech 2009 a 2010 se 
jeho hodnota zastavila pod tímto číslem. Znamená to, že společnost asi bude využívat 
svá aktiva s nižší intenzitou. 
 Dlouhodobý majetek se ve společnosti podle výsledků rozboru obrátí v průměru 
3x ročně.  
Počet obrátek zásob rok od roku klesá, jelikož odbyt traktorů v zaniklých 
společnostech nebyl tak velký, a proto byly na skladě drženy déle.  
Doba obratu zásob má tedy logicky naopak stoupající trend, v roce 2010 
vydržela každá zásoba na skladě v průměru 43 dní, než byla prodána. Hodnota zásob se 
zvýšila v důsledku fúze a tudíž vzniku nenulových položek Výrobky a Zboží. 
Podobná situace nastala v případě pohledávek, kde se v roce 2010 zvýšila doba 
splatnosti dluhů zákazníků dvojnásobně. Významný podíl na této hodnotě má opět fúze. 
Pokud jde o dluhy, jasně nejhoršího výsledku ze sledovaných let dosáhl ZETOR 
TRACTORS a.s. v roce 2009, naopak o rok později došlo ke značnému obratu. 
 Ke konci roku 2010 (především v měsících listopad a prosinec) se projevovala 
nižší výroba z důvodu sezónních vlivů. 
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3.4.2.3  Ukazatele zadluženosti 
 
Ukazatel věřitelského rizika – celková zadluženost 
 
2008:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
2009:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
2010:  
?????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
Ukazatel vybavenosti vlastním kapitálem – kvóta vlastního kapitálu 
 
2008:  
????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
2009:  
????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
2010:  
????????????? ? ?????? ?? ?????? 
 
Ukazatel míry zadluženosti – koeficient zadluženosti 
 
2008:  
????????????? ? ?????? ?? ??????? 
 
2009:  
????????????? ? ?????? ?? ??????? 
 
2010:  
????????????? ? ?????? ?? ??????? 
  
 
Tabulka níže podává přehled o souhrnných výsledcích analýzy ukazatelů 
zadluženosti. 
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  2008 2009 2010 
Celková zadluženost 0,6332 63,32% 0,7570 75,70% 0,7591 75,91% 
Kvóta vlastního kapitálu 0,3639 36,39% 0,2397 23,97% 0,2367 23,67% 
Koeficient zadluženosti 1,7401 174,01% 3,1584 315,84% 3,2070 320,70% 
 
Tabulka č. 10 – Ukazatele zadluženosti Zdroj: vlastní zpracování 
  
Jak je z tabulky patrno, hodnota celkové zadluženosti je ve sledovaných letech 
poměrně vysoká, cizí zdroje převažují nad vlastními, a to v poměru 2:1 v roce 2008 a 
dokonce 3:1 v letech následujících. V roce 2009 se na tom podepsala ztrátovost podniku 
(viz Výsledek hospodaření za účetní období) a o rok později opět výsledek ovlivnila 
fúze. Společnosti Zetor Trade s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s. totiž byly obchodní firmy 
s nižší kapitálovou vybaveností.  
Nutno poznamenat, že na hodnotě cizích zdrojů se v roce 2010 významně 
podílely dlouhodobé půjčky od akcionářů – viz rozvahová položka 093 (Závazky – 
řídící a ovládající osoba).  
 Pro ilustraci vývoje ukazatelů zadluženosti jsem opět použil graf: 
 
 
Obrázek č. 17 – Ukazatele zadluženosti  Zdroj: vlastní zpracování 
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3.4.2.4  Ukazatele likvidity 
 
Likvidita III. stupně – běžná likvidita 
 
2008:  
???????????? ? ???? 
 
2009:  
???????????? ? ???? 
 
2010:  
???????????? ? ???? 
 
Likvidita II. stupně – pohotová likvidita 
 
2008:  
??????????????????? ? ???? 
 
2009:  
??????????????????? ? ???? 
 
2010:  
??????????????????? ? ???? 
 
Likvidita I. stupně – okamžitá likvidita 
 
2008:  
?????????? ? ???? 
 
2009:  
??????????? ? ???? 
 
2010:  
??????????? ? ???? 
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 Získaná data o likviditě lze znovu zaznamenat do souhrnné tabulky. 
 
 
2008 2009 2010 
Běžná likvidita 0,84 0,77 2,24 
Pohotová likvidita 0,46 0,45 1,24 
Okamžitá likvidita 0,01 0,13 0,11 
 
Tabulka č. 11 – Ukazatele likvidity    Zdroj: vlastní zpracování 
  
U všech stupňů likvidity platí, že výsledná čísla jsou obdobná v letech 2008 a 
2009, ovšem v případě běžné a pohotové likvidity došlo v posledním roce k jejich 
výraznému navýšení a firma se dostala z poměrně nízkých hodnot minulých let do 
doporučeného intervalu, což je jistě pozitivní fakt. Předtím proběhla fúze, kdy pod 
společnost ZETOR TRACTORS a.s. přešla aktiva i pasiva ostatních firem ve fúzi 
zúčastněných, a to ovlivnilo i likviditu. Okamžitá likvidita se až na rok 2008 držela 
těsně pod doporučenou hranicí 0,2. 
 
 Výsledná čísla ohledně likvidity jsou opět zanesena do grafu níže. 
 
 
Obrázek č. 18 – Ukazatele likvidity         Zdroj: vlastní zpracování 
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3.4.3 Quick test 
 
 V závěrečné části finanční analýzy provedu Kralickův quick test (neboli rychlý 
test), a to konkrétně ukazatelů stability, likvidity, rentability a hospodářského výsledku. 
Některé z ukazatelů tedy budou identické s těmi v analýze poměrových ukazatelů. 
 
 
  FINANČNÍ STABILITA VÝNOSOVÁ STABILITA 
Vzorec výpočtu 
vlastní kapitál / 
aktiva celkem 
(cizí zdroje - 
krátkodobý 
finanční majetek) 
/ provozní CF 
provozní CF / 
celkové tržby 
(zisk před 
zdaněním + 
nákladové úroky) 
/ aktiva celkem 
[%] [roky] [%] [%] 
Kapitálová síla Zadlužení 
Finanční 
výkonnost Výnosnost 
Známka hodnocení         
1 (výborný) > 30% < 3 roky > 10% > 15% 
2 (velmi dobrý) > 20% < 5 let > 8% > 12% 
3 (průměrný) > 10% ≤ 12 let > 5% > 8% 
4 (špatný) ≤ 10% > 12 let ≤ 5% ≤ 8% 
5 (ohrožení 
insolvencí) ------- > 30 let ------- ------- 
  
Tabulka č. 12 – Quick test – kritéria hodnocení se vzorci 
Zdroj: KONEČNÝ M. Finanční analýza a plánování. Brno, VUT FP, 9. vydání, 2000, 
ISBN 80-214-2564-4. 
 
 
 Stránky dále obsahují výpočty hodnotících kritérií quick testu, včetně 
přidělených známek dle tabulky výše a konečné celkové ohodnocení podniku za 
příslušný rok. 
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Tabulka č. 13 – Quick test 2008 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
Tabulka č. 14 – Quick test 2009 
Zdroj: vlastní zpracování 
2008  FINANČNÍ STABILITA VÝNOSOVÁ STABILITA 
Vzorec výpočtu 
667 824 / 1 835 
128 
(1 162 078 - 8 
090) / (-20 810) 
     (-20 810) / 4 
271 665 
(-298 316 + 31 
277) / 1 835 128 
[%] [roky] [%] [%] 
Kapitálová síla Zadlužení 
Finanční 
výkonnost Výnosnost 
Výše ukazatele 36,39% -55,45 -0,49% -14,55% 
Známka ukazatele 1 1 4 4 
Známka finanční 
stability 1 ------- 
Známka výnosové 
stability ------- 4 
Známka CELKEM 2,5 
 2009 FINANČNÍ STABILITA VÝNOSOVÁ STABILITA 
Vzorec výpočtu 
394 825 / 1 647 
289 
(1 247 028 - 68 
737) / (-38 853) 
(-38 853) / 2 487 
106 
(-275 386 + 31 
658) / 1 647 289 
[%] [roky] [%] [%] 
Kapitálová síla Zadlužení 
Finanční 
výkonnost Výnosnost 
Výše ukazatele 23,97% -30,33 -1,56% -14,79% 
Známka ukazatele 2 1 4 4 
Známka finanční stability 1,5 ------- 
Známka výnosové 
stability ------- 4 
Známka CELKEM 3 
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Tabulka č. 15 – Quick test 2010 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
 
 Z tabulek zpracovaných quick testů vyplývá, že situace firmy je v podstatě 
stabilní, ale zároveň pouze průměrná. Celková známka se ve všech třech analyzovaných 
obdobích pohybovala mezi 2,5 – 3.  
Nejlépe ve všech případech dopadlo hodnocení kapitálové síly podniku, když 
společnost ZETOR TRACTORS a.s. dosáhla velmi dobrých výsledků. V posledních 
letech sice hodnota síly kapitálu o něco klesla, nicméně stále je s přehledem dostačující 
na ohodnocení 2. 
 Ukazatele zadlužení a finanční výkonnosti byly citelně ovlivněny zápornou 
hodnotou provozního cash-flow ve sledovaných obdobích a to nejdříve vlivem špatných 
hospodářských výsledků firmy (rok 2009) a následně vlivem sloučení s jinými podniky 
(rok 2010). Proto také u zadlužení v letech 2008 a 2009 je výsledná známka záporná, o 
rok později již výše tohoto ukazatele dosahuje kladné hodnoty, přesto to stačí jen na 
průměr. 
2010  FINANČNÍ STABILITA VÝNOSOVÁ STABILITA 
Vzorec výpočtu 
501 779 / 2 119 
874 
(1 609  210 - 39 
760) / 250 407 
250 407 / 2 973 
740 
(80 527 + 48 934) 
/ 2 119 874 
[%] [roky] [%] [%] 
Kapitálová síla Zadlužení 
Finanční 
výkonnost Výnosnost 
Výše ukazatele 23,67% 6,27 8,42% 6,11% 
Známka ukazatele 2 3 2 4 
Známka finanční 
stability 2,5 ------- 
Známka výnosové 
stability ------- 3 
Známka CELKEM 3 
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 Finanční výkonnost se vlivem kladného provozního CF v roce 2010 výrazně 
zlepšila, dosáhla velmi dobrého hodnocení.  
 Poslední hodnocený ukazatel – výnosnost – vykazuje dlouhodobě neuspokojivé 
výsledky, které byly zapříčiněny příliš malým ziskem (resp. ztrátou) v poměru na 
celková aktiva. V tomto případě vyplouvá na povrch otázka, zda společnost nevyužívá 
vzhledem ke svým výnosům příliš vysokou hodnotu aktiv.  
 Pokud jde tedy o celkovou finanční stabilitu firmy, zde je vidět trend jejího 
zhoršení, když postupem času klesly oba ukazatele spadající sem. 
 Výnosová stabilita zaznamenala v roce 2010 lepší výsledky, především díky 
finanční výkonnosti, což by mohlo být příslibem do budoucna, ovšem je zapotřebí tuto 
problematiku dále pozorně sledovat. 
 Nutno ovšem zároveň znovu poznamenat fakt, že výsledky roku 2010 jsou 
značně ovlivněny fúzí se společnostmi Zetor Trade s.r.o. a ZETOR P.D.C. a.s. 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
 
 Tato kapitola obsahuje návrhy a doporučení, jejíž realizaci bych použil na 
základě provedených analýz. Záměrem je samozřejmě stavět na silných stránkách 
podniku a také využít příležitosti, které se firmě naskýtají, a které byly uvedeny ve 
SWOT analýze. Pokud jde o tuto problematiku, jistě by nestačilo pouze podpořit její 
kladné stránky, aniž by byly ignorovány záporné a varovné skutečnosti, tedy jinými 
slovy slabé stránky a hrozby, kterým společnost čelí. Jsou hrozby, jejichž výši 
společnost nemůže ovlivnit (například sezónnost nákupů), nicméně většině negativních 
dopadů lze při správných opatřeních účinně předcházet nebo je ovlivnit, a právě tato 
fakta jsou hlavním motivem kapitoly.  
 
· Jako první návrh uvádím zavedení elektronického obchodu, který firma zatím 
postrádá. V dnešní moderní době založené výrazně na online komunikaci (i v oblasti 
prodeje) to je nedostatek, kterým se společnost sama obírá o další možnosti výdělku. 
Proto bych navrhoval vytvořit elektronický obchod přímo napojený na oficiální 
webové stránky ZETOR TRACTORS a.s., přičemž jeho obsahem bude rozsáhlý 
sortiment. K dispozici zde budou například náhradní díly, pracovní oděvy nebo 
oblečení s reklamní tématikou (například tričko obsahující obrázek či nápis traktoru 
Zetor), dále modely traktorů pro sběratele, stejně jako hračky pro děti, informační 
CD pro zájemce o zemědělskou techniku, stolní i nástěnné kalendáře s traktory 
Zetor a mnoho dalšího). Stránky rovněž budou obsahovat obchodní podmínky, 
návod, jak nakupovat, zkrátka vše, co je při provozování internetového obchodu 
běžné. 
Princip fungování e-shopu by byl standardní. Po přihlášení si zákazník může vybrat 
z nabídky požadovaný výrobek (je samozřejmé, že u daného výrobku by byly 
uvedeny veškeré základní údaje včetně toho, zda je k dispozici skladem), vybrané 
zboží následně uloží do košíku, a buď bude dále pokračovat ve výběru dalších 
produktů, nebo již může přejít přímo k objednávce. Po vyplnění všech povinných 
náležitostí (volba způsobu platby, způsobu dodání, odsouhlasení údajů) bude 
smlouva uzavřena, její potvrzení zákazníkovi přijde na e-mail, který uvede při 
registraci. 
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Zároveň by nebylo od věci pod seznamem jednotlivých položek ponechat prostor 
pro ankety, týkající se samozřejmě výrobků a služeb značky Zetor, stejně jako 
promoakcí s ním spojených. Předmětem anket bude například spokojenost klientů 
s vybranou řadou, jaké inovace na stávajících výrobcích by přivítali apod. Ankety 
budou v případě zavedení v pravidelných intervalech (předpokládám například po 
dvou měsících vždy první pondělí tohoto období) měněny. Myslím si, že názor 
zákazníka je velmi podstatný a touto nenásilnou a nenápadnou formou by společnost 
mohla zjistit potřeby či názory zákazníků na prodávané produkty nebo služby, což jí 
umožní využít při plánech výroby na další období. 
 
· Dalším možným zdrojem zlepšování hospodaření by se mohl stát nově postavený 
kamenný obchod. V jeho prostorách by společnost nabízela prakticky totožnou 
strukturu zboží jako v obchodě internetovém, doplněnou o možnost osobní 
prohlídky prodávaných traktorů. Zástupci každé z vyráběných řad totiž v tomto 
případě budou umístěny v těsné blízkosti obchodu, a zákazník si v případě zájmu 
bude moci vyzkoušet jeho funkčnost, pohodlí, zjistit technické parametry a další 
detaily, které ho ohledně každého modelu budou zajímat. Jsem toho názoru, že touto 
cestou by bylo možné rovněž nalákat nové klienty. A pakliže v obchodě bude 
prodáváno vše, co uspokojí zákazníkovy potřeby a přání, investice vložené do 
zřízení prodejny se firmě později dozajista vrátí. 
  
· S oběma výše uvedenými návrhy souvisí přijetí čtyř nových zaměstnanců. Jeden 
bude mít na starosti chod, obsah a aktualizaci e-shopu, další 3 pracovníci se budou 
střídat za prodejním pultem v kamenné prodejně.  
 
· Další novinkovou variantou je vybudování školícího (doškolovacího) střediska 
pro zaměstnance v rámci péče o maximální odbornost a kvalifikovanost pracovní 
síly, jelikož se tím zvýší hodnota nejcennějšího kapitálu podniku – jeho pracovníků. 
 
· Ze SWOT analýzy vyplynuly určité hrozby či rizika, proto navrhuji se jim pokusit 
čelit pomocí risk managementu. Pomocí analýzy rizik vyplynou na povrch daná 
rizika, které více či méně nápadně ohrožují plynulé fungování a aktiva firmy, a na 
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základě toho se mohou učinit opatření, díky kterým bude možno tato rizika 
minimalizovat a zároveň tím zmenšit pravděpodobnost výskytu nežádoucích jevů, 
které mohou způsobit škodu. Důležité je v tomto případě nalézt jakýsi soulad mezi 
výdaji na ochranu aktiv společnosti a eventuálními ztrátami, které hrozí při 
poškození těchto aktiv. 
 
· Společnost působí na trhu nejen v Evropě, ale v mnoha jiných zemích dalších 
kontinentů. Postupně obnovuje „ztracené“ kontakty a objevuje další zákazníky. Toto 
je zcela jistě pozitivní jev. Doporučuji firmě v tomto trendu pokračovat a snažit se 
vyhledávat stále nové, doposud nepoznané trhy, jelikož v tom vidím příležitost 
dále šířit značku Zetor po světě a zároveň jsou zde skryty další potenciální zisky.   
 
· V rámci další marketingové propagace značky Zetor a její spojitosti s městem 
Brnem doporučuji sponzoring některého z předních brněnských sportovních klubů. 
V minulosti byl se Zetorem delší čas spojen brněnský hokejový klub (současná 
Kometa Brno), proto si myslím, že by bylo dobré obnovit tuto spolupráci. Pro Zetor 
by to znamenalo další obrovské zviditelnění, protože hokej se v Brně (a jeho okolí) 
momentálně již delší dobu těší obrovskému zájmu širokého spektra lidí a nebylo by 
špatné pokusit se této situace využít. Firemní logo se může objevit například na 
mantinelech, na dresech hráčů, na webových stránkách klubu apod. 
 
 
Souhrn návrhů a doporučení: 
 
Ø zavedení elektronického obchodu (včetně anket) 
Ø risk management (aplikace analýzy rizik) 
Ø zřízení kamenného obchodu 
Ø přijetí čtyř nových zaměstnanců (pro e-shop i do kamenné prodejny) 
Ø zřízení školícího střediska 
Ø vyhledávání stále nových trhů 
Ø sponzoring 
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ZÁVĚR 
 
 Tématem mojí diplomové práce byla Analýza vybrané firmy, konkrétně se 
jednalo o společnost ZETOR TRACTORS a.s. 
  
Nejprve jsem pomocí teoretických poznatků, které jsem načerpal z odborné 
literatury, nastínil dílčí analýzy, které byly posléze v práci použity. Jednalo se o analýzu 
rozvahy, analýzu výkazu zisku a ztráty, SLEPTE analýzu, Porterův model pěti sil, 
Bostonskou matici, SWOT analýzu, analýzu absolutních a poměrových ukazatelů a 
quick test. U finanční analýzy jsem v rámci všech jejích částí uvedl vztahy, které se pro 
jejich výpočet používají.    
  
Poté následovala analytická část. Nejprve jsem představil společnost a seznámil 
se základními údaji, historií, výrobky, hlavními dodavateli i odběrateli a následně jsem 
již přistoupil k první analýze – rozboru účetních výkazů. V jeho rámci jsem pracoval 
s účetními výkazy společnosti z let 2009 a 2010, které jsem měl k dispozici. Analyzoval 
jsem tedy situaci ve firmě z hlediska tří po sobě jdoucích účetních období. 
Poté jsem přistoupil ke strategické analýze. Ta obsahovala nejprve SLEPTE 
analýzu, v níž jsem se věnoval okolnímu prostředí podniku a šesti faktorům, které jej 
ovlivňují, v další části jsem pomocí Porterova modelu pěti sil zanalyzoval situaci 
podniku z hlediska stávající konkurence, hrozeb vstupu nové konkurence, substitutů a 
vyjednávací síly odběratelů i dodavatelů. Dalším úkolem bylo pomocí Bostonské matice 
určit SBU (strategické obchodní jednotky) firmy a ty následně zařadit do matice, díky 
čemuž jsem dospěl k umístění dané SBU na trhu pomocí prolnutí tržního podílu a 
potenciálu trhu. V poslední části strategické analýzy jsem vypracoval analýzu SWOT, 
z níž vzešly silné a slabé stránky podniku coby vnitřní aspekty, stejně jako příležitosti a 
hrozby jako aspekty vnější. Některé z uvedených bodů v této analýze jsem pak použil 
pro návrhy řešení. 
Poslední podkapitolou analytické části byla finanční analýza. V té jsem nejdříve 
provedl analýzu absolutních ukazatelů, do níž se zařazují horizontální a vertikální 
analýza. Pomocí horizontální analýzy jsem zjistil přírůstky/úbytky jednotlivých položek 
rozvahy a výkazu zisku a ztráty ve sledovaných obdobích, a to jak v absolutním, tak 
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procentuálním vyjádření. Při vertikální analýze jsem naopak zkoumal procentuální 
vyjádření těchto položek během tří sledovaných let ve vztahu k celkovým aktivům, 
pasivům či tržbám. 
V dalším díle jsem se zaměřil na poměrové ukazatele, konkrétně na výpočet 
ukazatelů rentability, aktivity, zadluženosti a likvidity. Do poslední části finanční 
analýzy jsem zařadil quick test, po jehož aplikaci jsem zjistil finanční a výnosovou 
stabilitu firmy pro všechny tři roky. 
 
Poslední kapitolu diplomové práce představují návrhy a doporučení, která jsem 
na základě výše uvedených analýz vypracoval se snahou nalézt taková opatření, která 
by z mého pohledu mohly pomoci firmě zvýšit ziskovost, ale rovněž i dále zlepšit 
služby poskytované zákazníkům, o jejichž spokojenost by mělo jít především. 
 
Během tvorby této práce jsem docházel na konzultace do firmy, kde jsem získal 
mnoho důležitých informací a podnětných námětů, které jsem následně do práce 
zakomponoval. Dále jsem mohl vidět alespoň část rozlehlého areálu společnosti, díky 
čemuž jsem si udělal alespoň rámcovou představu, jak to ve výrobním podniku vypadá 
v praxi. 
 
 Mým cílem a maximální snahou v této diplomové práci bylo objektivně 
zanalyzovat společnost při využití všech uvedených analýz a teoretických východisek, a 
na základě nich navrhnout některá řešení, které by mohly být pro společnost přínosem. 
Je samozřejmé, že konečné rozhodnutí je vždy na managementu podniku a 
odpovědných pracovnících, nicméně třeba by se některý z mých návrhů mohl někdy v 
budoucnu setkat s realizací. 
 
 Z tohoto pohledu se domnívám, že stanovený cíl této diplomové práce byl 
splněn. 
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